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L'analisi tecnica cerca di registrare, studiare e prevedere la dinamica dei prezzi delle attività nel corso 
del tempo attraverso varie metodologie empiriche, grafiche o algoritmiche. Sebbene siamo abituati a 
credere che la nascita di questa disciplina sia da far risalire all'esperienza americana di fine ottocento 
che ha in Charles H. Dow il suo maggior esponente, lo studio grafico dell'andamento dei prezzi 
nacque in modo alternativo, indipendente ed antecedente ad essa. L'analisi grafica candlestick infatti 
si sviluppò nel Giappone del XVIII secolo ad opera di Munehisa Homma, un commerciante che 
guadagnò una fortuna negoziando nel mercato del riso di Osaka e le cui abilità gli consentirono di 
ricevere dal governo perfino il titolo onorario di samurai.1; tuttavia solo verso l'inizio degli anni 
novanta del secolo scorso tale analisi giunse all’attenzione dell’occidente grazie all'opera di riscoperta 
compiuta da Steve Nison. La metodologia a candela prevedeva già figure ricorrenti nel movimento 
dei prezzi capaci di dare indicazioni utili sul futuro evolversi di essi ed in un contesto di costruzione 
del grafico che utilizzava non solo il prezzo di chiusura ma anche quello di apertura, il prezzo 
massimo ed il minimo registrato nella seduta mentre, come già accennato, solo dalla fine del XIX 
secolo nacque in occidente l'insieme di metodologie grafiche ed algoritmiche che rientrano 
generalmente sotto il nome di analisi tecnica classica. L'analisi multipla nasce proprio dall'incontro 
fra queste due peculiari tecniche di analisi. Teoricamente questa sembrerebbe perciò beneficiare di 
maggiori strumenti d’indagine e quindi in ottica complementare capace di generare segnali maggiori 
e più significativi. 
 
L’obiettivo del seguente lavoro è proprio verificare, dopo aver analizzato i principali strumenti che 
caratterizzano ciascuna analisi, se questo sia effettivamente vero e come ciò avvenga: tra l’analisi 
multipla, candlestick e classica quale risulta la più efficace nell’interpretazione del movimento del 
mercato? In altre parole, l'analisi multipla è capace di generare indicazioni maggiori o più complete 
rispetto all'utilizzo della semplice classica o della semplice candlestick? Quando e come ciò si palesa? 
 
L'esposizione che segue è divisa in quattro parti. Nella prima parte viene trattata l'analisi occidentale 
classica, quindi la teoria di Dow, i suoi principi, le critiche principali che le sono rivolte nonché le 
nozioni fondamentali ed i grafici principali della metodologia classica. Dopodiché si analizzeranno 
le maggiori figure grafiche di inversione e/o continuazione e le loro peculiarità. Infine si 
approfondiranno i principali oscillatori ed indicatori tecnici insieme alle loro principali metodologie 
                                                 
1Cfr. Nison S., Japanese Candlestick charting techniques, New York Institute of Finance, 1991, pp. 13-16. 
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di utilizzo. Nella seconda parte si esaminerà la candlestick analysis evidenziando le principali 
configurazioni candlestick a seconda del numero di candele che le compongono: prima analizzeremo 
i pattern a una candela per poi spostarci a quelli formati da due candele e da tre candele. Nella terza 
parte verrà analizzata la metodologia multipla attraverso qualche esempio pratico nonché la 
presentazione di alcuni grafici multipli. La quarta parte è invece una verifica empirica sulla 
significatività delle tre analisi sopra esaminate. Considerato un determinato intervallo temporale, per 
ogni oggetto di studio verrà effettuata ognuna delle tre analisi in modo da stabilire quale si sia 






L'ANALISI TECNICA CLASSICA 
 
Capitolo I 
La Teoria di Dow 
 
Charles Henry Dow (1851-1902) è considerato il padre dell'analisi tecnica. I suoi pioneristici 
contributi hanno gettato le fondamenta per uno studio razionale del mercato borsistico ed è perciò 
che si rende necessaria in questa sede una loro, seppur breve, analisi. Dow fu un giornalista che scrisse 
numerosi editoriali sul Wall Street Journal (da lui stesso fondato) nel quale esponeva, verso la fine 
del diciannovesimo secolo, le sue considerazioni sull'andamento del mercato azionario americano; la 
loro riorganizzazione come teoria organica perciò avvenne soltanto successivamente alla sua morte. 
Nelson, nel libro “The ABC of stock speculation”, fu il primo ad usare il termine “Dow Theory”. 
Hamilton continuò a scrivere editoriali sul WSJ nei vent'anni successivi alla morte di Dow nel quale 
tentò di affinarne le asserzioni, inoltre al fine di renderle maggiormente fruibili scrisse nel 1922 “The 
stock market barometer”. Ciò nonostante si deve a Rhea nel suo libro “The Dow Theory” del 1932 
l'elaborazione di una sintesi completa e finale fra le idee di Dow e di Hamilton. 
 
Secondo Rhea ci sono tre assunzioni necessarie da fare prima di approcciare la Teoria di Dow. La 
prima è che il trend primario non è manipolabile. Sebbene il trend secondario e terziario potrebbero 
essere soggetti ad alterazioni più o meno intense ad opera di speculatori, grandi istituzioni finanziarie, 
notizie o altro, nel lungo periodo per il trend primario ciò non sarebbe possibile. Il mercato nel suo 
insieme inoltre non è manipolabile al contrario di quanto potrebbe succedere per un singolo titolo. La 
seconda è che le medie scontano tutto. In particolare il mercato sconta già tutta l'informazione 
disponibile capace di influenzare i prezzi, quest'ultimo somma delle aspettative, delle paure e delle 
speranze degli operatori derivanti dalle notizie stesse. Le informazioni inaspettate invece si scontano 
sul breve termine ma come suggerito dalla prima assunzione non influenzeranno il trend primario. La 
terza è accettare che la teoria di Dow non sia perfetta. Le indicazioni di Dow si dimostrano utili al 
fine di aiutare gli investitori a prendere decisioni di investimento più razionali. Non è un metodo da 
applicare meccanicamente nel tentativo di battere sistematicamente il mercato ma si dimostra molto 





Solitamente la teoria viene enunciata in sei principi: 
 
1.Gli indici scontano tutto 
 
Nel tentativo di misurare l'andamento di fondo dell'economia, Dow costruì due indici: la media indice 
industriale (Industrial average index) e la media indice ferroviaria (Rail average index). Dato che il 
mercato abbiamo postulato sconti tutto, ne discende che anche gli indici, costruiti come una sorta di 
barometro sulle condizioni dei due settori principali di esso, avranno la stessa caratteristica. 
 
2. Il mercato è ciclico e guidato da tre tendenze principali (Grafico 1) 
 
La tendenza primaria (Major Trend) si sviluppa nel lungo periodo, riflette la tendenza di fondo del 
mercato e può durare da qualche mese a diversi anni. La tendenza secondaria (Secondary Trend) 
corregge quella primaria nel medio periodo, può durare da qualche settimane a qualche mese e si 
caratterizza solitamente per un ritracciamento da un terzo a due terzi dell'ampiezza del trend primario. 
Infine la tendenza terziaria (Minor Trend), di breve periodo, la sua durata è al massimo di qualche 
settimana nonché di natura principalmente speculativa e perciò scarsamente rilevante. Per Dow infatti 
sono la tendenza primaria e quella secondaria quelle più importanti e significative. 
 
Grafico 1: Cicli primari, secondari e terziari evidenziati nel grafico mensile (1995-2010) della 
media industriale Dow Jones. 




3. Il ciclo di mercato ha più fasi (Figura 1) 
 
Figura 1: Fasi del ciclo teorico di Dow. 
Fonte: Elaborazione personale. 
 
Il mercato secondo Dow è diviso in due categorie di soggetti: le mani forti e le mani deboli. Le mani 
forti agiscono con raziocinio, hanno un capitale finanziario importante e posseggono maggiori e 
migliori informazioni rispetto agli altri partecipanti al mercato. Al contrario le mani deboli hanno 
scarse e peggiori informazioni, pochi mezzi finanziari e sono mosse principalmente da un 
comportamento emotivo e/o emulativo. L'intrecciarsi delle operazioni compiute delle mani forti e 
delle mani deboli sono la causa del movimento ciclico del mercato, visibile principalmente in un trend 
primario: il così detto “Ciclo teorico di Dow”. Il ciclo di mercato è formato da una una tendenza 
primaria rialzista e da una ribassista, ognuna di queste a loro volta è formata da tre fasi. 
 
La prima fase della tendenza primaria rialzista è chiamata fase di accumulazione (A-B). Dopo una 
forte discesa dei prezzi le mani deboli perdono fiducia nel mercato che raggiunge solitamente i minimi 
storici. Le mani forti al contrario cominciano a comprare fiutando buoni affari e lentamente 
accumulano titoli, riuscendo a rallentare il downtrend. Quando l'offerta eguaglia la domanda si assiste 
ad un intervallo di consolidamento che prelude all'inizio della salita successiva. La fase di 
accumulazione è la fase di più difficile identificazione: potrebbe essere confusa con un movimento 
secondario di ritracciamento/consolidamento del trend principale ribassista invece che con l'inizio di 
un nuovo trend primario rialzista. In effetti è proprio la capacità di identificare l'inizio di un nuovo 
trend rialzista la discriminante che fa entrare nel mercato le mani forti e non le mani deboli. 
La seconda fase (B-C) è chiamata di convinzione ed è caratterizzata dall'aumento di fiducia da parte 
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degli investitori sulla salute del mercato: i prezzi delle attività crescono e le notizie sul futuro sono 
ottimistiche. 
La terza fase (C-D) è quella dell'euforia, la domanda ha decisamente superato l'offerta e ogni giorno 
si registrano sempre maggiori rialzi. Le aspettative sono eccessive ma il mercato continua a salire 
verticalmente sull'onda dell'emotività. 
 
Esaurita la fase rialzista inizia quella ribassista che ha come prima fase quella di distribuzione (D-E). 
Le mani forti accortisi di essere arrivati ai massimi, incominciano a disfarsi dei titoli in portafoglio 
vendendoli alle mani deboli. Il mercato comincia a rallentare la sua ascesa e forma piccole correzioni 
dovute alle prese di beneficio delle mani forti che vengono interpretate dalle mani deboli come segnali 
di continuazione del trend al rialzo e di ulteriore entrata sul mercato. 
Nella fase di panico (E-F) oramai tutti si sono accorti del trend al ribasso in atto, le mani deboli 
intuendo che i massimi sono oramai lontani tentano di liquidare le posizioni a qualunque prezzo 
procurandosi forti perdite in conto capitale. I prezzi crollano verticalmente, la bolla è scoppiata 
Nella fase di frustrazione (F-G) anche chi aveva resistito alle precedenti onde ribassiste vende le 
posizioni incrementando ancora di più la discesa dei prezzi. Si toccano nuovi minimi e le mani deboli 
si allontanano sfiduciate dal mercato mentre le mani forte incominciano a rioperare per la successiva 
fase di accumulazione. 
 
4. Le medie indice devono confermarsi a vicenda (Grafico 2) 
 
L'utilizzo di un una media indice del settore industriale ed una media indice del settore ferroviario 
può essere spiegato considerando che ad inizio secolo il settore industriale ed il settore del trasporto 
su rotaia erano settori molto influenti per l'andamento economico generale. Inoltre entrambi i settori 
erano molto correlati l'uno all'altro: le industrie venivano rifornite di fattori produttivi e spedivano i 
loro prodotti finiti tramite rotaia, quindi un aumento di attività e profitti nel settore ferroviario 
preludeva ad un aumento di attività e profitti nel settore industriale e viceversa. Di conseguenza per 
avere una conferma del trend in atto le medie indice dovranno confermarsi a vicenda: dopo per 
esempio che l'indice industriale ha toccato nuovi massimi/minimi anche l'altro indice dovrà toccare 
nuovi massimi/minimi o viceversa. Non importa che la conferma sia istantanea tuttavia è necessario 
che avvenga in un ragionevole lasso di tempo. 
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Grafico 2: Teoria della confirmation di Dow per la media industriale e dei trasporti Dow Jones 
mensili (2007-2015). 
Fonte: Kirkpatrick II C.D. Dahlquist J.R., Technical Analysis, p.85 
 
5. Il volume deve confermare il trend (Grafico 3) 
 
Sebbene un indicatore secondario rispetto al prezzo di chiusura, il volume deve muoversi nella stessa 
direzione dei prezzi. In un uptrend l'espandersi dei volumi accompagna la salita dei prezzi e il 
contrarsi di questi la discesa dei prezzi, mentre in un downtrend avviene esattamente il contrario. 
 
6. Il trend è in atto fin quando non si manifesta un segnale definitivo di inversione 
 
Sebbene tautologica questa affermazione è importante perché se così non fosse non si avrebbe la 
definizione stessa di trend, in più sottintende una visione non casuale del movimento dei prezzi e 
perciò la possibilità per un analista esperto di coglierne le occasioni di profitto. Abbiamo già 
accennato come la difficoltà principale sia proprio nel capire quando un trend possa definirsi concluso 







Grafico 3: Conferma dei volumi per lo S&P 500 settimanale (Aug 2004-May 2005). 
Fonte: Kirkpatrick II C.D. Dahlquist J.R., Technical Analysis, p.87 
 
1.1 Considerazioni finali 
 
La “Teoria di Dow” è il primo tentativo organico di analizzare il mercato. Elabora concetti innovativi 
come trend, volumi, psicologia del mercato, convergenze/divergenze e tanto altro; il grafico stesso, 
per esempio, costruito sui soli prezzi di chiusura delle sedute di borsa era uno strumento fondamentale 
per Dow per la sua capacità di descrivere “a primo impatto” la direzione del mercato. In sintesi, 
l'obiettivo finale della teoria di Dow è quello di identificare il trend primario in corso per sfruttarne il 
movimento. 
 
Essa è stata soggetta principalmente a due critiche. Innanzitutto non dà indicazioni su quali attività 
comprare o quali vendere, ovvero ha funzione di “timing” ma non di “selection” dei titoli. Sebbene 
gli indici medie possano, per esempio, indicare un movimento al rialzo, non sappiamo concretamente 
in quali titoli effettivamente investire. Il modello di Markowitz ed in particolar modo il coefficiente 
Beta di un titolo può aiutarci nella funzione di selection: se ritenessimo infatti che il mercato si trovi 
in un trend rialzista/ribassista allora sceglieremmo titoli correlati positivamente al portafoglio di 
mercato. La seconda critica è quella secondo cui la teoria di Dow fornisce indicazioni poco 
tempestive. Bisogna sempre aspettare la conferma del trend prima di poter operare, in sintesi esiste 
un problema di trade-off fra tempestività e sicurezza: per avere maggior sicurezza dovremo aspettare 
la conferma degli indici a costo di perdere una parte del movimento del trend, al contrario se 
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volessimo operare senza la conferma degli indici ci esporremmo a maggiori probabilità di falsi 
segnali. 
 
Negli anni trenta del secolo scorso Alfred Cowles III testò la validità delle asserzioni di Dow, 
confrontando un portafoglio basato su di esse con un portafoglio che replicava un indice, da Cowles 
stesso costruito, basato sull'andamento del mercato. I risultati a cui giunse mostravano come la teoria 
di Dow non fosse in grado di “battere il mercato”. Nel 1998 Brown, Goetzmann e Kumar in un 
articolo pubblicato sul Journal of Finance riesaminarono lo studio di Cowles. Le conclusioni a cui 
giunsero furono alquanto diverse. Infatti aggiustati per il rischio, i risultati ottenuti dalla teoria di Dow 









L'analisi grafica classica 
 
2.1 Concetti fondamentali 
 
Nel mercato finanziario esiste soltanto un equilibrio temporaneo, in quanto i prezzi cambiano per 
l'incontro continuo fra la domanda e l'offerta degli investitori. Il comportamento degli attori del 
mercato sarà guidato dalle aspettative e dalle emozioni, per esempio un trend al rialzo può essere 
interpretato come un feedback psicologico positivo che si genera nelle mente dei singoli investitori e 
si riverbera in concreto sul loro comportamento nel mercato: il prezzo delle attività sale, gli investitori 
già presenti saranno più propensi a ricomprare mentre chi è ancora fuori dal mercato sarà incoraggiato 
ad entrare. 
 
Per l'analista è solo l'identificazione del trend il fine ultimo a prescindere dal come sia stato generato; 
tutti gli indicatori, le configurazioni grafiche e gli altri strumenti di cui dispone ogni analista tecnico 
hanno come scopo l'identificazione del trend in corso. Il trend rappresenta la direzione del mercato. 
Possiamo operare sul mercato solo se conosciamo la direzione del trend. I prezzi delle attività descritti 
in un grafico non si muovono linearmente ma hanno traiettorie irregolari, a “zig-zag”, tali da formare 
massimi e minimi nel corso del tempo. Il trend sarà al rialzo se ci saranno una serie di massimi e 
minimi crescenti ritenuti significativi e al ribasso se questi massimi e minimi saranno decrescenti. Si 
parla di trend laterale invece se non ci sarà una direzionalità palese e le forze di domanda e offerta 
presenti nel mercato creano una zona di congestione orizzontale (Grafico 4). 
 
Il trend inoltre come detto nel capitolo precedente può generalmente essere indicato come primario, 
secondario o terziario anche se l'individuazione di più trend o la lunghezza di ciascuno di essi può 
variare a seconda del particolare mercato di riferimento e in ultima analisi a seconda del giudizio 
dell'analista. Il trend ha la caratteristica di frattalità. Se analizzassimo un trend vedremmo come 
questo sia formato al suo interno da tanti altri trend più piccoli che avrebbero la stessa natura di quelli 
più grandi. I trend così trovati a loro volta sarebbero composti da trend della stessa natura che a loro 
volta sarebbero composti da altrettanti trend e così via. Ognuno di questi trend influenza il movimento 





Grafico 4: Trend ribassista, laterale e rialzista. 
Fonte: Murphy J.J., Analisi tecnica dei mercati finanziari, p. 39 
 
Figura 2: Costruzione di una trendline rialzista. 
Fonte: Murphy J.J., Analisi tecnica dei mercati finanziari, p. 50 
 
Graficamente il trend può essere evidenziato tramite la costruzione di trendlines (Figura 2). La linea 
che unisce almeno due minimi in un trend al rialzo formerà una trendline in un uptrend invece la linea 
che unisce almeno due massimi in un downtrend formerà una trendline in un ribasso. In un trend 
laterale la trendline risulterà orizzontale in quanto unirà almeno due punti ad uno stesso livello di 
prezzo ritenuto significativo. Gli analisti si avvalgono di diverse trendlines nel grafico; i trend minori 
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avranno bisogno di trendlines diverse rispetto a quelle di un movimento primario, quest'ultime 
saranno meno sensibili rispetto alle prime in quanto descrittive di movimenti molto lenti. Inoltre le 
trendlines devono essere spesso riaggiornate in quanto potrebbero non risultare più significative in 
caso di movimenti sostenuti del mercato: se il trend accelerasse o diminuisse l'inclinazione del suo 
movimento, si renderebbe necessario tracciare nuove trendlines con angoli sempre più ripidi per 
evitare di incorrere in falsi segnali. A seconda delle esigenze e della sensibilità dell'analista a volte 
vengono tracciate trendlines interne che uniscono massimi e minimi interni e non esterni. 
 
Per supporti/resistenze si intendono i prezzi che riescono a contenere il movimento del trend; in altre 
parole quelle zone di prezzo che non vengono perforate significativamente dalla tendenza del mercato 
nel corso del tempo (Figura 3) (Figura 4). Maggiore è il numero delle volte nelle quali sono state in 
grado di resistere al moto del trend più saranno ritenute significative. Una loro peculiarità sta nel fatto 
che una volta perforate significativamente, tendono a cambiare il loro ruolo, i supporti diventano 
resistenze e le resistenze diventano supporti; in effetti i livelli tecnici possono essere considerati come 
soglie psicologiche del mercato causate da esperienze passate, ma persistenti, condivise dagli 
operatori, nelle quali la forza della domanda e dell'offerta si riequilibra e il mercato perde inerzia. É 
possibile costruire anche una linea, chiamata return line, che unirà due minimi in un trend al ribasso 
fungendo perciò da resistenza e due massimi in un trend al rialzo così da divenire un supporto. In 
questo caso si formerà un canale (Figura 5), che è definito proprio come l'intervallo di prezzi che si 
crea tra una resistenza ed un supporto. Il canale è particolarmente utile perché consente di elaborare 
strategie di trading anche in ambito di trend non direzionale: vendere vicino ad una resistenza e 
comprare vicino ad un supporto. Le resistenze/supporti possono essere statici o dinamici. Si intendono 
statici quando si riferiscono a livelli tecnici costruiti con il minimo storico assoluto ed il massimo 
storico assoluto di una particolare attività di riferimento, che si presuppone difficilmente verranno 
perforati. Si intendono dinamici quando vengono costruiti con massimi e minimi relativi, in base ad 
una scelta dell'analista; i livelli tecnici dinamici non saranno linee fisse ma saranno inclinate ed in 










Figura 3: Linea di resistenza e punto di supporto in un uptrend. 
Fonte: Murphy J.J., Analisi tecnica dei mercati finanziari, p.43 
 
Figura 4: Punti di supporto e di resistenza in un downtrend. 
Fonte: Murphy J.J., Analisi tecnica dei mercati finanziari, p.43 
 
Figura 5: Canale in un downtrend  
Fonte: Murphy J.J., Analisi tecnica dei mercati finanziari, p.64 
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Le perforazioni (Breakout) sono ritenute significative se superano congiuntamente un certo filtro 
temporale e un certo filtro percentuale. Anche se viene perforato il livello tecnico, soprattutto nel caso 
di escursioni di prezzo giornaliere, la perforazione non è considerata significativa se non si è 
mantenuta tale per un certo periodo di tempo. L'entità del filtro temporale sarà scelta dall'analista in 
base alla sua esperienza e alle condizioni peculiari del mercato in cui opera. Il filtro percentuale serve 
a stabilire in che percentuale il prezzo possa variare prima di considerare la perforazione rilevante; 
l'entità di tale filtro dovrà prendere in considerazione necessariamente la volatilità del titolo stesso. 
Per evitare falsi segnali la rottura di resistenze/supporti dovrebbe essere sempre essere considerata 
assieme all'andamento dei volumi. Volumi alti che si verificano durante la rottura di livelli tecnici 
indicano grande partecipazione del mercato e maggiore significatività. 
 
I ritracciamenti sono correzioni nel senso opposto al movimento principale. Sono intervalli di 
consolidamento che possono essere visti come prese di posizione degli operatori nel mercato. In un 
trend al rialzo per esempio movimenti secondari di ritracciamento nel senso opposto possono essere 
interpretati come la conseguenza delle prese di beneficio da parte di quegli agenti che voglio incassare 
il profitto conseguito. Secondo Dow le percentuali di ritracciamento più comuni sono un terzo, un 
mezzo e due terzi dell'ampiezza del trend di riferimento; oltre i due terzi si ha invece segnale di 
inversione di tendenza. Altre percentuali di ritracciamento vengono suggerite da Gann o dall'utilizzo 
dei numeri di Fibonacci. 
 
Lo stop loss è il prezzo al quale l'operatore decide di tagliare le perdite in corso ed uscire dal mercato. 
É uno strumento che limita le perdite in caso di errore di previsione. Tuttavia esiste un trade-off tra 
quanto lontano fissare lo stop loss dal prezzo di entrata sul mercato e la possibilità di evitare falsi 
segnali. Se posizioniamo uno stop loss troppo vicino corriamo il rischio di uscire dal mercato anche 
per piccole variazioni di prezzo, al contrario maggiore sarà la perdita che siamo disposti ad accettare 
e maggiore sarà la possibilità di non incorrere in falsi segnali. Ovviamente sarà l'analista che deciderà 
in base alla sua esperienza, in base a quanta perdita è disposto ad accettare e alla volatilità dell'attività 
dove piazzare lo stop loss. Il profit target è al contrario il prezzo al quale l'operatore decide di 
beneficiare del profitto conseguito in un’operazione. Il profit target solitamente è fissato in un 
rapporto maggiore rispetto allo stop loss in modo tale da conseguire un profitto stabile nel corso del 
tempo anche in caso di perdite superiori ai profitti. Entrambi questi strumenti possono essere 
riposizionati discrezionalmente in modo tale da seguire ulteriormente una tendenza in corso che si 




I segnali di failure swing e non failure swing sono segnali molto utili nell'interpretazione dei momenti 
d'inversione di un trend. Ad esempio in un downtrend abbiamo un failure swing bottom (Figura 6 a.) 
quando il minimo relativo C è maggiore, anche di poco, e non riesce a uguagliare il minimo relativo 
precedente A. La successiva salita sopra il massimo B rappresenta un segnale di inversione del trend 
e di acquisto sopra il livello B1. In sintesi si creano le condizioni per la creazione di una trendline 
positiva: almeno due minimi relativi crescenti (A, C). Il non failure swing è un segnale più forte 
(Figura 6 b.), dopo un minimo C minore di A si assiste ad una salita che porta a superare B. In questo 
caso potrebbe essere piazzato un ordine di acquisto al livello B1 ma sarebbe più opportuno per rendere 
più significativa la possibile inversione del trend aspettare un ulteriore rimbalzo verso un successivo 
minimo relativo nei pressi di B, (E), ed una ulteriore salita sopra D nel quale piazzare con più 
sicurezza il segnale d'acquisto al livello B2. Come visto sopra, solo in questo caso sarebbe rispettata 
la condizione per la creazione di una trendline rialzista. Le stesse considerazioni fatte sopra possono 
essere fatte anche in caso di uptrend, quindi in presenza di failure swing top e di non failure swing 
top. 
 
Figura 6: Failure swing bottom e non-failure swing bottom. 










2.2 Le principali tipologie di grafico 
 
I grafici utilizzati nell'analisi tecnica si possono suddividere in due categorie: i grafici temporali ed i 
grafici atemporali. I primi mettono in relazione su un piano cartesiano il prezzo di un'attività nell'asse 
delle ordinate con il fattore tempo nell'asse delle ascisse. I secondi vengono costruiti concentrandosi 
soltanto sulla dinamica del prezzo e trascurando quindi il fattore tempo. I grafici temporali principali 
più usati sono il bar chart, il grafico lineare e il grafico candlestick; tra quelli atemporali il più famoso 
è sicuramente il grafico point and figure. Nei grafici temporali ogni variazione di tempo obbliga 
l'analista a segnare nuovi prezzi nel grafico mentre in un grafico atemporale abbiamo già detto come 
l'unica variabile che interessa sia il prezzo e questo verrà segnato dall'analista solo se varierà di una 
certa percentuale significativa dallo stesso selezionata a priori. Inoltre i volumi sono solitamente 
segnati nel grafico principale temporale mentre in un grafico atemporale questi non sono presenti, in 
quanto nella logica di chi utilizza questi ultimi, già inglobati nei prezzi. Sebbene con altro nome, la 
metodologia point and figure soprattutto intra-day è stata impiegata ben prima del bar chart da parte 
degli operatori borsistici, tuttavia ad oggi ha sicuramente meno popolarità almeno fra i non addetti ai 
lavori. In questa sede non affronteremo i grafici atemporali in quanto possiedono caratteristiche e 
configurazioni grafiche peculiari che meriterebbero una trattazione a loro soltanto dedicata. 
 
Per quanto riguarda i grafici temporali, l'intervallo di tempo di riferimento viene scelto in base alle 
esigenze dell'analista e può variare da periodi brevissimi (secondi, minuti, ore) a distanze molto 
lunghe (giorni, settimane, mesi, anni). Gli intervalli di rilevazione maggiormente utilizzati per 
un'attività sono il giornaliero, parliamo allora di un daily chart, il mensile, monthly chart, o anche 
annuale, yearly chart. I grafici inoltre possono essere costruiti in ordinata mediante scale di prezzo 
aritmetiche o logaritmiche. Nei grafici aritmetici ogni punto di prezzo nella scala è equidistante 
mentre in quelli logaritmici gli intervalli di prezzo sono percentualmente equidistanti. La scala 
logaritmica in quanto maggiormente capace di dare una rappresentazione “ponderata” dell'andamento 
del titolo, dovrebbe perciò essere usata per intervalli tempo molto ampi e se un'attività presenta una 
volatilità molto elevata nel periodo di tempo considerato. 
 
Il grafico lineare è il grafico più semplice da interpretare tuttavia quello rispetto agli altri grafici 
temporali capace di fornire meno informazioni. Come si vede nel (Grafico 5), viene costruito 
semplicemente unendo i punti che si formano dalle combinazioni di prezzo di chiusura (asse delle 




Grafico 5: Grafico lineare giornaliero della Intel Corp. 
Fonte: Murphy J.J., Analisi tecnica dei mercati finanziari, p.28 
 
Il grafico a barre è costruito da un insieme di barre verticali: una per ogni unità di tempo. Nel (Grafico 
6) viene rappresentata una barra, disegnata partendo da quattro informazioni: prezzo di apertura, 
prezzo di chiusura, massimo di giornata e minimo di giornata. La linea verticale della barra 
rappresenta il range fra il prezzo massimo ed il prezzo minimo, la linea orizzontale alla sinistra della 
barra verticale il prezzo di apertura mentre la linea orizzontale a destra della barra verticale il prezzo 
di chiusura. Il bar chart consente così all'analista di avere un quadro informativo più completo rispetto 
al semplice grafico lineare. 
 
Grafico 6: Grafico a barre giornaliero della Intel Corp. 
Fonte: Murphy J.J., Analisi tecnica dei mercati finanziari, p.28 
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Il grafico equivolume, sviluppato da Richard W. Arms Jr., sintetizza graficamente l'andamento dei 
prezzi e dei volumi rendendo più comoda l'interpretazione simultanea di questi due indicatori. Il 
grafico equivolume è formato da riquadri di larghezza e altezza differente. In particolare la larghezza 
della singola scatola è commisurata alla quantità di volume nell'intervallo osservato e l'altezza al 
range fra prezzo minimo e massimo. La forma delle varie scatole perciò sarà sempre diversa a seconda 
del volume o dell'escursione di prezzo (Grafico 7) (Grafico 8). Il colore del perimetro della scatola 
può essere nera, in caso di prezzo di apertura minore di quello di chiusura o rosso in caso di prezzo 
di apertura maggiore di quello di chiusura. Questo grafico è particolarmente interessante in quanto 
rende più immediato per l'analista il contributo del volume nella conferma di configurazione grafiche 
per esempio o anche in presenza di rotture di livelli di supporto o di resistenza significativi. In un 
grafico equivolume la distanza delle singole unità di tempo nell'asse delle ascisse non è costante ma 
viene distorta: un’unità può essere più larga di un'altra poiché caratterizzata da una espansione 
maggiore di volume rispetto alle altre unità. In particolare i volumi dovranno essere normalizzati: il 
volume dell'unità di tempo viene diviso per il volume totale dell'arco di riferimento nel grafico, in 
modo da risultare come una percentuale di questo. 
 










Le principali configurazioni grafiche di inversione e/o di continuazione 
 
Lo studio delle configurazioni grafiche è basato sul presupposto che il comportamento degli 
investitori tenda a ripetersi nel corso del tempo: in situazioni analoghe gli investitori tenderanno a 
comportarsi in maniera simile a quanto già fatto in passato. Il movimento del mercato disegna nel 
grafico figure peculiari e ricorrenti in grado di suggerire solitamente delle utili indicazioni operative. 
Abbiamo figure di inversione e figure di continuazione. Le prime quando compaiono, annunciano la 
fine del trend in corso e l'inizio di un trend inverso, le seconde sono figure che evidenziano un 
movimento laterale temporaneo del trend ed una sua successiva ripartenza. Nell'esposizione che 
segue le figure richiamate sono semplificate per l'apprendimento ma nella realtà le cose potrebbero e 
spesso sono, meno chiare. Una figura di inversione potrebbe essere a volte anche di continuazione 
per esempio, per questo si parla di figure principalmente di inversione e figure principalmente di 
continuazione. 
 
3.1 Triangoli e Broadening Pattern 
 
I triangoli sono formazioni di continuazione di medio periodo. Nel dettaglio si possono considerare 
tre tipi di esso e una loro variante: simmetrico, ascendente, discendente e il broadening pattern. 
 
Il triangolo simmetrico (Figura 7) è una figura di continuazione sia rialzista che ribassista, formata 
da una una trendline ascendente e una discendente che convergono in un punto. Le trendlines vengono 
disegnate usando almeno quattro punti, due di massimo relativo e due di minimo relativo, anche se è 
possibile che possano diventare anche sei. Generalmente si formano tra un intervallo di tempo 
compreso fra il mese ed i tre mesi. Dopo un periodo di uptrend definito, ad esempio, il trend si 
muoverà lateralmente comprimendosi in una serie di massimi decrescenti e minimi crescenti fino a 
perforare la trendline da sotto, di solito in un punto compreso fra i due terzi e i tre quarti della 
larghezza temporale del triangolo. Una volta perforata la resistenza superiore, allora la trendline potrà 
invertire il suo ruolo trasformarsi in supporto, testando successivi possibili rimbalzi. I volumi 
dovrebbero comprimersi durante la fase di congestione per poi esplodere sulla rottura della trendline; 
in particolare i volumi saranno significativi nei breakout sia per la configurazione rialzista che per 
quella ribassista. Due sono le tecniche principali di calcolo del prezzo target. La prima consiste nel 
calcolare la base verticale del triangolo nella parte più ampia e proiettarla verticalmente dal punto di 
rottura del livello tecnico. La seconda è disegnare un'altra trendline che risulti parallela alla trendline 
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inferiore del triangolo e parta dal primo punto di massimo relativo sul quale è costruito lo stesso. Di 
solito questa viene raggiunta dal trend nel momento in cui le due precedenti trendlines convergenti 
raggiungono l'apice del triangolo. 
 
Figura 7: Triangolo simmetrico 
Fonte: Murphy J.J., Analisi tecnica dei mercati finanziari, p.105 
 
Il triangolo ascendente (Figura 8) è principalmente una figura di continuazione rialzista tuttavia può 
comparire anche in un downtrend come figura di bottom rialzista. Rispetto al triangolo simmetrico è 
caratterizzato dalla maggior forza dei compratori sui venditori infatti la trendline superiore che unisce 
i massimi allo stesso livello di prezzo risulta orizzontale mentre quella inferiore descrive un 
movimento ascendente, unendo i minimi relativi crescenti. I segnali di formazione e il comportamento 
dei volumi sono uguali a quelli osservati nel triangolo simmetrico; la ricerca di un obiettivo di prezzo 
è data anch'essa dalla proiezione sul punto di rottura della trendline orizzontale della base verticale 
del triangolo nel suo punto più ampio. 
 
Il triangolo discendente è una figura principalmente di continuazione rialzista o in un downtrend una 
figura di bottom rialzista. La trendline superiore è discendente unendo massimi decrescenti mentre 
quella inferiore è orizzontali unendo i minimi allo stesso livello di prezzo, sottolineando una maggiore 
forza dei venditori sui compratori. Considerazioni analoghe a quelle fatte per il triangolo ascendente 





Figura 8: Triangolo ascendente 
Fonte: Murphy J.J., Analisi tecnica dei mercati finanziari, p.106 
 
Le broadening formation (Figura 9) sono configurazioni molto rare contraddistinte da trendlines non 
convergenti che uniscono massimi e minimi in espansione formando così una sorta di “megafono”. 
Si verificano principalmente nei top di mercato come top broadening formation quindi come 
formazione tipicamente ribassiste. L'ampiezza del range di prezzi che raggiunge il mercato appena 
prima della rottura della trendline suggerisce una fase di forte emotività del mercato confermato anche 
dall'andamento insolito dei volumi: infatti il volume aumenta all'aumentare delle oscillazioni dei 
prezzi. 
 
Figura 9: Formazione ad espansione 




3.2 Flag e Pennant 
 
Sono figure molto comuni, principalmente di continuazione che si formano a metà di un definito trend 
rialzista o ribassista. Rappresentano un ritracciamento di breve periodo, solitamente da una a tre 
settimane, dopo un movimento direzionale verticale detto “flagpole”. Solitamente impiegano nel 
formarsi meno tempo in un downtrend rispetto a quanto succeda in un uptrend. 
Le flags sono formazioni a rettangolo contenute da due trendlines inclinate in senso opposto al trend 
principale mentre le pennants sono delimitate da due trendlines convergenti che richiamano la forma 
di un triangolo simmetrico. I volumi hanno un comportamento similare per entrambe le 
configurazioni: in un uptrend aumentano sorreggendo il trend primario per poi diminuire lentamente 
durante la formazione della figura e poi riaumentare sulla rottura della trendline superiore. I volumi 
a prescindere dal trovarsi in un uptrend o in un downtrend dovrebbero comunque essere alti al 
momento della rottura del livello tecnico (Figura 10). 
Un metodo per calcolare l'obiettivo di prezzo può essere quello di misurare l'intervallo di prezzo tra 
il punto di partenza del trend in corso e la configurazione analizzata; dopodiché proiettarlo dal punto 
di rottura della trendline. 
 
Figura 10: Flag e Pennant 




È una formazione che si costruisce similmente ad un triangolo e ne possiede solitamente le stesse 
caratteristiche e durata. Sono figure principalmente di continuazione sia rialzista che ribassista ma 
possono essere anche di inversione se presenti alla fine di un trend. La differenza rispetto ai triangoli 
sta nel fatto che le trendlines che lo contengono sono convergenti ma inclinate verso il basso in un 
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falling wedge (segnale sempre bullish) (Figura 11) e verso l'alto in un rising wadge (segnale sempre 
bearish). 
 
Figura 11: Cuneo 
Fonte: Murphy J.J., Analisi tecnica dei mercati finanziari, p.114 
 
3.4 Doppio massimo e minimo 
 
Sono figure principalmente d'inversione molto comuni che possono essere al rialzo o al ribasso; nel 
primo caso si parlerà di doppio minimo e nel secondo di doppio massimo. In un trend ribassista 
definito (Figura 12) si forma un minimo con volumi sostenuti, seguito da una correzione al rialzo e 
da un successivo punto di minimo ad un livello di prezzo vicino al minimo precedente. I volumi in 
questi due ultimi punti tendono a calare rispetto a quelli registrati durante il primo minimo. Si può 
costruire una linea di supporto che unisca i due punti di minimo e una linea di resistenza parallela ad 
essa che passi dal punto di massimo. La rottura successiva della resistenza con volumi molto alti da 
parte del trend ci darà la conferma della formazione di un doppio minimo e dell'imminente inversione 
di tendenza. L'obiettivo di prezzo viene generalmente calcolato proiettando dal punto di rottura 
l'intervallo fra la resistenza ed il supporto. 
 
Un doppio massimo si comporterà in maniera simile ad un doppio minimo presentandosi però dopo 







Figura 12: Doppio minimo 
Fonte: Murphy J.J., Analisi tecnica dei mercati finanziari, p.93 
 
3.5 Triplo massimo e minimo 
 
Queste configurazioni sono principalmente di inversione ribassista (triplo massimo) ed inversione 
rialzista (triplo minimo). Nel caso di un triplo massimo (Figura 13), in un movimento definito al 
rialzo si raggiunge un punto di massimo relativo accompagnato da alti volumi e da una successiva 
correzione al ribasso con volumi più bassi. Successivamente si formeranno altri due massimi allo 
stesso livello di prezzo del primo intervallati da un minimo anch'esso allo stesso livello del minimo 
precedente. I volumi saranno maggiori nei rialzi rispetto ai ribassi ma tenderanno comunque a 
diminuire di entità per ogni massimo successivo al primo. La configurazione viene considerata 
completata una volta che il supporto costruito congiungendo i due minimi viene rotto, registrando 
volumi molto forti. Una volta che il trend si inverte è possibile che il supporto diventi resistenza e 
continui ad essere testato. L'obiettivo di prezzo può essere calcolato proiettando dal punto di rottura 
l'altezza fra la linea di resistenza che unisce i massimi e la linea di supporto della figura. 
 
Un triplo minimo al contrario è formato da tre ribassi e due rialzi dello stesso livello di prezzo. Le 
stesse considerazioni fatte per il triplo massimo possono ritenersi valide anche per il triplo minimo, 
precisando che a prescindere dal movimento dei volumi nel corso della formazione della figura ciò 







Figura 13: Triplo massimo 
Fonte: Murphy J.J., Analisi tecnica dei mercati finanziari, p.91 
 
3.6 Testa e spalle 
 
La configurazione grafica testa e spalle ha un ruolo primario fra le formazioni di inversione in termini 
di importanza. Può essere segnale di inversione sia rialzista che ribassista ma bisogna tenere conto 
che a volte si può presentare anche come figura di continuazione. In un trend definito al rialzo, un 
testa e spalle top (Figura 14) si forma quando da un massimo A, chiamata spalla sinistra, segue una 
correzione al ribasso che porta al minimo B. Da B il trend riprende la sua direzione fino ad arrivare 
ad un nuovo massimo C, chiamato testa. I volumi salgono in A toccando nuovi massimi e scendono 
fisiologicamente in B; in C i volumi riaumentano non toccando però nuovi massimi. Segue un 
ulteriore ribasso, la formazione di un minimo D che si colloca vicino alla zona di prezzo di B e un 
ultimo rimbalzo in E, chiamata spalla destra, punto di massimo più basso e con volumi più bassi di 
C. Un primo segnale che dovrebbe far insospettire l'analista è la rottura della trendline al rialzo (1) 
durante il movimento che porta al minimo D. Il segnale che conferma la configurazione sarà dato 
dalla rottura della neckline (2), una linea di supporto costituita dall'unione dei nuovi punti di minimo 
relativo B e D e che possiede un'inclinazione minore rispetto alla trendline precedente. La 
perforazione deve essere corroborata per un certo intervallo di tempo e per un certo filtro di prezzo 
prima di ritenersi significativa. Solo allora la neckline potrà invertire il suo ruolo e fungere da 
resistenza testando il trend; minori sono i volumi registrati sulla rottura della neckline più aumentano 
le possibilità di return moves. L'obiettivo di prezzo viene calcolato proiettando dal punto di rottura 
l'intervallo di prezzo fra la testa e la neckline. 
 
L'head and shoulder bottom presenterà le stesse caratteristiche di quello top distinguendosi per essere 
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un segnale di inversione rialzista in un mercato bearish. Un mercato può scendere anche per inerzia 
ovvero per la mancanza di interesse dei compratori e dei venditori, al contrario non sale mai per inezia 
ma ciò succede solo se c'è partecipazione e la forza dei compratori supera quella dei venditori. I 
volumi perciò avranno una importanza ancora più marcata nella rottura della neckline di un head and 
shoulder bottom. 
 
La configurazione testa e spalle di consolidamento (Figura 15) si contraddistingue per avere una testa 
meno alta delle spalle rispetto alla configurazione d'inversione. In questo caso il movimento del trend 
una volta rotta la neckline riprenderà la sua direzione originaria. 
 
Figura 14: Testa e spalle top di inversione 
 
Fonte: Murphy J.J., Analisi tecnica dei mercati finanziari, p.82 
 
Figura 15: Testa e spalle di continuazione 





Il rettangolo (Figura 16) è una figura di continuazione che suggerisce una pausa temporanea del trend 
ed una sua successiva ripresa; può essere conferma di un trend al ribasso o al rialzo. La configurazione 
è disegnata tracciando due linee parallele: la prima congiunge i massimi relativi e la seconda i minimi 
relativi che si trovano circa allo stesso livello di prezzo. La zona delimitata dalle linee che formano 
un supporto e una resistenza è un'area di congestione temporanea del trend. I volumi non sono 
importanti nella formazione della figura ma lo diventano per la sua conferma: durante il breakout dei 
livelli tecnici i volumi dovranno risultare significativi per completare il rettangolo. Il target di prezzo 
può essere calcolando l'altezza del rettangolo e riportandola dal punto di rottura del 
supporto/resistenza. La rottura è significativa a seconda anche della durata temporale della 
perforazione e ricordando anche che maggiore sarà il tempo di formazione maggiore sarà la 
significatività della rottura. La trendline una volta rotta può venire testata successivamente e 
trasformarsi da resistenza a supporto e viceversa. Il rettangolo è una figura tendenzialmente di medio 
periodo, può durare da tre settimane a sei mesi, tre mesi rappresenta la sua durata ideale. 
 
Figura 16: Rettangoli 
Fonte: Murphy J.J., Analisi tecnica dei mercati finanziari, p.116 
 
3.8 Rounding top e bottom 
 
Sono configurazioni che evidenziano il graduale cambiamento dei rapporti di forza nel mercato tra la 
domanda e l'offerta, possono formarsi perciò sia in un top che in un bottom e sono principalmente 
figure di inversione (Figura 17). In un rounding bottom per esempio la discesa dei prezzi assumerà 
una forma molto arrotondata, accompagnata dallo stesso movimento dei volumi; in particolare 
entrambi assumeranno valori massimi in corrispondenza degli estremi della figura e valori minimi 
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nella zona centrale di questa. Sono figure abbastanza lente, che impiegano anche anni nel formarsi e 
che perciò solitamente sono predittive di un importante e significativo movimento di prezzo 
successivo. Tuttavia risultano di difficile operatività per la difficoltà di calibrare bene l'entrata sul 
mercato. 
 
Figura 17: Rounding top e bottom 
Fonte: Pring M.J., Analisi tecnica dei mercati finanziari, p.101 
 
3.9 Riepilogo e significatività 
 
Abbiamo considerato nel presente capitolo le figure principali fra le molteplici figure di continuazione 
e/o di inversione dell'analisi grafica classica. Una volta esaminate può essere interessante cercare di 
capire quali fra queste abbiano una maggiore significatività; in altre parole quali producano segnali 
più affidabili oppure abbiamo registrato nel corso del loro utilizzo migliori performance. Gli studi 
sulla significatività delle configurazioni grafiche sono scarsi e i risultati di tali studi non riescono a 
stabilire o a confutare l'effettiva efficacia di un loro utilizzo a causa dell'enorme soggettività 
nell'interpretazione e nell'identificazione delle stesse. 
 
Ciò detto, una fonte empirica molto interessante dove attingere delle indicazioni di significatività ci 
viene data dall'immenso lavoro di ricerca di Bulkowsky consultabile sul sito thepatternsite.com2. I 
risultati da lui ottenuti derivano dall'osservazione di più di settecento azioni su base giornaliera 
nell'arco di circa dieci anni, che gli hanno consentito di trovare e analizzare più di diecimila 
configurazioni grafiche. Nella ricerca di Bulkowsky si postula a priori la metodologia di rilevazione 
delle configurazioni grafiche e di calcolo per alcuni indicatori riassuntivi della performance delle 
stesse; per poi a posteriori trovare e riassumere le indicazioni che ne sono derivate. L'indice di overall 
                                                 
2Oltre che alle configurazioni grafiche classiche sono presenti anche dati relativi all'analisi candelstick 
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performance, che riassume la bontà della configurazione, è composto da vari indici, costruiti mediante 
criteri “oggettivi”, descrittivi del comportamento empirico della stessa. In particolare è composto dal 
patterns failure rate, dal profitto medio, dal tasso di pullback/trowback e dalla percentuale di 
operazioni che raggiungono il prezzo target. 
 
Le criticità dell'analisi di Bulkowsky sono molteplici. Si tratta di un'analisi retrospettiva a posteriori: 
identificare configurazioni a mercato chiuso e una volta che queste si sono formate e del tutto diverso 
rispetto ad identificarle mentre è in corso il movimento. I risultati ottenuti non hanno valore 
previsionale in quanto il mercato potrebbe non comportarsi come si osservato in passato. Inoltre si 
riferisce all'andamento del solo mercato americano. In effetti queste critiche seppur vere non tengono 
conto dei presupposti sul quale si fonda l'analisi tecnica, in particolare di come le configurazioni 
grafiche si ripetano e diano segnali simili in ogni mercato e in ogni epoca. Una volta accettato questo, 
l'analisi di Bulkowsky può dare indicazioni sintetiche utili per gli operatori a mercato aperto. La 
critica più consistente risiede nel criterio comunque soggettivo di identificazione delle configurazioni 
e di calcolo degli indici. Infatti seppur “oggettivi”, ovvero chiari, comparabili e costanti nel arco di 
tempo preso a riferimento originano pur sempre da una scelta soggettiva. In effetti è impossibile 
riuscire ad arrivare ad un metodo completamente oggettivo in quanto le configurazioni essendo basate 
sull'esperienza in un contesto mutevole come sono i mercati non possono per natura definirsi 








I principali indicatori ed oscillatori tecnici 
 
In questo capitolo verranno analizzati alcuni fra i molteplici strumenti algoritmici usati per lo studio 
dei mercati finanziari. Gli oscillatori tecnici hanno in comune con gli indicatori, la caratteristica di 
essere costruiti tramite l'utilizzo di formule matematiche ma differiscono allo stesso tempo da 
quest'ultimi in quanto oscillano intorno ad un asse centrale e tra una banda di oscillazione stabilita. 
Inoltre sono contraddistinte da zone di ipercomprato e di ipervenduto. Con zona di ipercomprato si 
intende la condizione tecnica nella quale il prezzo è raggiunto troppo velocemente ed è ritenuto troppo 
alto, quindi destinato a non poter sostenere tale eccesso. Con zona di ipervenduto si intende la 
condizione tecnica opposta nella quale il prezzo è raggiunto troppo velocemente ed è ritenuto troppo 
basso, quindi destinato a non poter sostenere tale eccesso. 
 
Gli strumenti algoritmici sono raggruppati idealmente a seconda dell'aspetto che vogliono indagare 
in quattro categorie principali: di prezzo, di volume, di momentum e di ampiezza. Il volume indica la 
quantità di titoli scambiati (transazioni effettuate) in un certo lasso temporale. Abbiamo già osservato 
come l'osservazione di questo indicatore insieme a quello congiunto dei prezzi sia fondamentale per 
una visione più esaustiva della dinamica del mercato. Gli indicatori/oscillatori di prezzo e quelli di 
volume si focalizzano perciò su questi due aspetti. Gli indicatori/oscillatori di momentum cercano di 
analizzare l'inerzia dei prezzi nel corso del tempo ovvero la loro forza e velocità. Gli 
indicatori/oscillatori di ampiezza sottolineano il grado di partecipazione dei titoli al trend principale. 
 
Per quanto questi strumenti siano in grado in certe condizioni di generare segnali operativi, devono 
essere confrontati e integrati sempre con gli altri “strumenti” di cui dispone l'analista tecnico. In 
generale, gli indicatori e gli oscillatori, le configurazioni grafiche e tutte gli altri strumenti presi 
singolarmente possono indagare solo una parte del “problema”, ma per aumentare la significatività 









4.1 Le medie mobili 
 
Le medie mobili sono indicatori utili per visualizzare in maniera più chiara il movimento del trend, 
smussando i movimenti erratici e fuorvianti che lo caratterizzano. Sono strumenti di facile costruzione 
e che permettono una certa duttilità, da parte dell'analista, nel loro utilizzo. La media mobile è 
semplicemente una media dei prezzi di un titolo in un predeterminato arco temporale; mobile in 
quanto con l'andare del tempo i prezzi più vecchi vengono sostituiti da quelli più recenti. La quantità 
degli elementi del dominio (cento giorni, dieci giorni, dodici settimane, ecc) solitamente dipende dal 
tipo di trend che si vuole identificare; un trend primario necessiterà di una media mobile abbastanza 
lenta mentre un trend terziario di una media mobile molto più veloce in quanto le prime seguiranno 
meno da vicino i prezzi essendo, per la modalità di costruzione della stessa, più in ritardo rispetto ai 
prezzi mentre le seconde saranno più reattive ma nonostante ciò non riusciranno del tutto ad eliminare 
una certa dose di ritardo inalienabile dovuta alla natura e metodo di costruzione dello strumento 
stesso. Normalmente ci si riferisce al prezzo di chiusura ma può riferirsi anche ad una media dei 
prezzi registrati in giornata per esempio. Può esserne costruita una o più nel grafico. Più la media 
mobile è veloce più si avvicina ai prezzi, più è lenta più si allontana da essi (Grafico 9). 
 
Grafico 9: Confronto fra media mobile a 20 giorni e a 200 giorni 





A seconda della modalità di costruzione si distinguono medie mobili di vario tipo. Le principali sono 
quella aritmetica, quella ponderata, quella ponderata esponenziale e quella adattiva. Per quanto 







, con P = prezzo di chiusura, n = dominio temporale, t = istante di tempo 
 
Sebbene rimanga la più utilizzata, nella media mobile semplice si riscontrano principalmente due 
criticità. La prima, è che mantengono un dominio temporale fisso, ossia viene considerata per il 
calcolo una finestra temporale sempre della stessa lunghezza. La seconda, è che viene dato lo stesso 
peso sia ai giorni maggiormente vicini all'elemento più recente che compone la media mobile che a 
quelli più lontani da esso, ovvero si postula che tutti i prezzi presenti nella serie storica analizzata 
abbiano la stessa importanza nella formazione del risultato finale. 
 
Il primo problema può essere superato utilizzando più medie mobili di ampiezza temporale diversa o 
utilizzando una media mobile adattiva, per esempio quella ideata da Perry Kaufman (KAMA), in 
grado di adattarsi alla volatilità presente in un mercato. Quando il mercato è laterale la media mobile 
sarà più lenta per poi accelerare quando si manifesterà un forte trend, riducendo così la possibilità di 
falsi segnali dovuti a medie mobili non coerenti alla situazione di mercato. Senza entrare nei 
particolari di calcolo, il concetto che sottende l'ideazione di questo strumento è la costruzione di un 
“efficiency ratio” che raffronta la quantità di movimento fatto dai prezzi in un certo intervallo di 
tempo con la volatilità nello stesso intervallo; quando il rapporto è alto significa che si deve utilizzare 
una media più veloce poiché il movimento è maggiore della volatilità, se è piccolo si utilizzerà una 
media più lenta in quanto è presente maggiore volatilità rispetto al movimento. Incorporando 
l'efficiency ratio nella costruzione di una media mobile si trova una media mobile adattiva capace di 
adeguarsi alla velocità necessaria richiesta dal mercato. 
 
Il secondo problema può essere risolto utilizzando una media mobile ponderata, cioè assegnando 
diverso peso ai diversi elementi presenti nella serie storica analizzata, solitamente maggiore 
importanza è posta al giorno più recente e meno a quelli meno recenti. 
 









, con w = coefficiente di ponderazione 
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La media mobile ponderata linearmente per esempio, come suggerisce il nome, diminuisce/aumenta 
sempre in ragione costante. In (Tabella 1) è riportato un esempio di costruzione della stessa. 
 
Tabella 1: Costruzione media mobile ponderata lineare 
Fonte: Fornasini A., Analisi tecnica dei mercati finanziari e trading on line, p.232 
 
Nella media mobile ponderata esponenziale il valore dell'elemento più recente è ponderato tramite un 
coefficiente alfa, che aumenta o diminuisce all'estendersi o al diminuire del dominio temporale scelto 
dall'analista. In altre parole maggiore è la lunghezza della serie di prezzi scelta, minore sarà 
l'importanza del termine più recente, minore sarà la lunghezza della serie dei prezzi e maggiore sarà 
la sua importanza. Inoltre, come per la media ponderata già analizzata, a parità di intervallo temporale 




Grafico 10: Confronto fra media mobile esponenziale a 40 giorni e media mobile semplice a 40 
giorni 
Fonte: Murphy J.J., Analisi tecnica dei mercati finanziari, p.159 
 
Generalmente la media mobile esponenziale a n-elementi viene calcolata tramite il seguente 
algoritmo: 
 
1. Si calcola media mobile semplice a n-elementi 
2. Si calcola un coefficiente alfa (α) =
2
(𝑁𝑢𝑚𝑒𝑟𝑜 𝑑𝑖 𝑒𝑙𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡𝑖 𝑑𝑒𝑙𝑙𝑎 𝑀𝑀𝐴)+1
 
3. Si calcola la MME (𝑀𝑀𝐸𝑡) = [(𝑃𝑡 − 𝑀𝑀𝐸𝑡−1) ⋅ α] + 𝑀𝑀𝐸𝑡−1 
 
Si aggiunga che per la modalità stessa mediante la quale è costruita, tutta la storia dei prezzi è presa 
in considerazione ed entra anche se in maniera infinitesimale nel calcolo della media mobile 







Tabella 2: Costruzione della media mobile esponenziale 
Fonte: www.stockcharts.com 
 
Per alcuni analisti è sufficiente una sola media mobile per generare segnali di acquisto o di vendita. 
Quando i prezzi salgono e sorpassano la media mobile per esempio si genera un segnale di acquisto 
che può ulteriormente essere confermato dall'inversione della direzione della media mobile verso il 
nuovo trend dei prezzi; al contrario quando i prezzi scendono e sorpassano la media mobile per 
esempio si genera un segnale di vendita che può ulteriormente essere confermato dal cambiamento 
della direzione della media mobile verso il nuovo trend dei prezzi (Grafico 11). Questa tecnica per 
generare segnali d'inversione necessita di adottare medie mobili molto veloci, che hanno la capacità 
di seguire da vicino i prezzi ma la controindicazione di generare al contempo molti falsi segnali; 
l'abilità dell'analista risiederà proprio nel riuscire a sfruttare una media mobile capace di trovare il 
giusto compromesso fra questi due aspetti. Si aggiunga che si potrà sempre individuare qualora lo si 






Grafico 11: Segnali di inversione tramite una sola media mobile 
Fonte: Murphy J.J., Analisi tecnica dei mercati finanziari, p.159 
 
Nel caso si adoperino due medie mobili si può impiegare la tecnica del doppio crossover, ovvero per 
operare sul mercato si aspetta che le medie mobili si incrocino fra di loro (Grafico 12). Quando la 
media mobile più veloce buca dall'alto verso il basso la media mobile più lenta si genera un segnale 
di vendita; quando la media mobile più veloce buca dal basso verso l'alto la media mobile più lenta 
si genera un segnale di acquisto. 
 
La tecnica del triplo crossover viene utilizzata nel caso di tre medie mobili per originare segnali di 
acquisto o di vendita (Grafico 13). Posto che in un uptrend la media mobile più veloce sta sopra quella 
media che a sua volta sta sopra quella lenta e al contrario in un downtrend la media mobile più veloce 
sta sotto quella media che a sua volta sta sotto quella più lenta. Se in un movimento al rialzo la media 
mobile più veloce buca quella più lenta si ha un primo segnale di vendita che per essere confermato 
necessita che anche la media centrale buchi quella più lenta. Viceversa in un movimento al ribasso 
quando la media mobile più veloce buca quella più lenta si ha un primo segnale di acquisto che per 









Grafico 12: Segnali di acquisto e vendita tramite doppio crossover 





Grafico 13: Tecnica del triplo crossover 






4.2 Le envelopes 
 
Sono linee superiori e inferiori costruite aggiungendo o sottraendo alla media mobile una certa 
percentuale fissa della stessa e formando una sorta di “canale mobile” attorno ad essa. 
Formalmente: 
 
𝐵𝑎𝑛𝑑𝑎 𝑐𝑒𝑛𝑡𝑟𝑎𝑙𝑒(𝑡,𝑛) = 𝑀𝑀(𝑡,𝑛) 
𝐵𝑎𝑛𝑑𝑎 𝑠𝑢𝑝𝑒𝑟𝑖𝑜𝑟𝑒(𝑡,𝑛) = 𝑀𝑀(𝑡,𝑛) + (α ⋅ 𝑀𝑀(𝑡,𝑛)), con α = percentuale fissa di riferimento 
𝐵𝑎𝑛𝑑𝑎 𝑖𝑛𝑓𝑒𝑟𝑖𝑜𝑟𝑒(𝑡,𝑛) = 𝑀𝑀(𝑡,𝑛) − (α ⋅ 𝑀𝑀(𝑡,𝑛)) 
 
Le buste possono essere singole o anche multiple, con intervalli di costruzione differenti prescelti 
dall'analista, in ultima analisi in relazione alla volatilità del titolo e alla lunghezza temporale della 
media mobile (Grafico 14). Le envelopes per evitare la possibilità di falsi segnali devono consentire 
una oscillazione del prezzo entro un range coerente predefinito quindi maggiore sarà la volatilità del 
titolo e la lentezza della media mobile di riferimento maggiore dovrà essere la percentuale prescelta. 
Dal punto di vista operativo, possono essere utilizzate per identificare l'inizio di un forte movimento 
del trend quando i prezzi si muovono sopra o sotto le bande, in periodi laterali si dimostrano utili se 
i prezzi muovono sopra la banda superiore a segnalare situazioni di ipercomprato o se i prezzi si 
muovono sotto la banda inferiore situazioni di ipervenduto. 
 
Grafico 14: Envelopes del 3% su media mobile a 21 giorni 




4.3 Le Bollinger bands 
 
Ideate da John Bollinger, sono simili alle buste ma a differenza di queste non sono costanti ma variano 
continuamente a seconda della volatilità del titolo considerato. La trading band superiore è costruita 
sommando alla media mobile, solitamente il doppio, della deviazione standard del titolo rispetto ad 
essa; al contrario la trading band inferiore è costruita sottraendo dalla media mobile, solitamente il 
doppio della deviazione standard del titolo rispetto ad essa. 
 
𝑀𝐵𝐵(𝑡,𝑛) = 𝑀𝑀𝐴(𝑡,𝑛) 
𝑈𝐵𝐵(𝑡,𝑛) = 𝑀𝑀𝐴(𝑡,𝑛) + (𝐷𝑆(𝑡,𝑛) ⋅ 2) 
𝐿𝐵𝐵(𝑡,𝑛) = 𝑀𝑀𝐴(𝑡,𝑛) − (𝐷𝑆(𝑡,𝑛) ⋅ 2) 
 
La distanza fra le bande perciò tenderà a diminuire in periodi di bassa volatilità, suggerendo una fase 
di contrazione, mentre tenderà ad aumentare in periodi caratterizzati da alta volatilità, suggerendo 
una fase di espansione (Grafico 15). Come per le envelopes, le Bollinger bands sono usate 
principalmente per segnalare la direzione e la forza dei prezzi; escursioni di prezzo sopra o sotto le 
bande non sono segnali automatici di vendita o acquisto ma soltanto indizi della loro relativa altezza 
o bassezza rispetto alla fascia di normalità, che vanno necessariamente confrontati con quelli forniti 
dagli altri indicatori. 
 
Grafico 15: Bollinger bands su media mobile a 20 giorni 
Fonte: Murphy J.J., Analisi tecnica dei mercati finanziari, p.166 
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4.4 Il MACD 
 
Sviluppato da Gerald Appel, il MACD che sta per moving average convergence/divergence è un 
oscillatore che riassume in sé talune proprietà degli indicatori di momentum e la procedura 
d'identificazione del trend nelle medie mobili. Nello specifico è formato da due linee: una più reattiva 
chiamata linea MACD e una linea più lenta chiamata linea del segnale. La MACD line è calcolata 
come differenza fra la media mobile esponenziale dei prezzi di chiusura di solito a ventisei giorni e 
la media mobile esponenziale dei prezzi di chiusura a dodici giorni. La Signal line è la media mobile 
esponenziale solitamente a nove giorni della MACD line. Formalmente: 
 
𝑀𝐴𝐶𝐷 𝑙𝑖𝑛𝑒𝑡 = (𝑀𝑀𝐸(𝑡,26) − 𝑀𝑀𝐸(𝑡,12)) 
𝑆𝐼𝐺𝑁𝐴𝐿 𝑙𝑖𝑛𝑒𝑡 = 𝑀𝑀𝐸(𝑡,9) 𝑑𝑒𝑙𝑙𝑎 𝑀𝐴𝐶𝐷 𝑙𝑖𝑛𝑒 
 
A seconda dei bisogni dell'analista la lunghezza temporale delle medie mobili può variare. I segnali 
operativi si manifestano con le stesse modalità viste in precedenza nel crossover di due medie mobili: 
quando la linea del Macd, più veloce, incrocia dall'alto verso il basso la linea del segnale, più lenta, 
offrirà un segnale di vendita, al contrario quando la MACD line incrocerà dal basso verso l'alto la 
linea del segnale indicherà un segnale di acquisto. Tuttavia il MACD abbiamo detto possiede alcune 
peculiarità proprie degli oscillatori: oscillano attorno ad un valore centrale e si possono impostare 
zone di ipercomprato e di ipervenduto. Ne consegue che i migliori segnali verranno generati in 
situazioni di ipercomprato o di ipervenduto. Le divergenze del Macd rispetto ai prezzi invece 
solitamente evidenziano l'inerzia che caratterizza il mercato. Una divergenza ribassista (Grafico 16) 
si verifica quando le due linee sono molto sopra la linea dello zero in situazione di ipercomprato e 
tendono a scendere mentre i prezzi continuano a salire, segnalando un possibile massimo. Quando le 
due linee sono molto sotto la linea dello zero, in situazione di ipervenduto e tendono a salire mentre 
i prezzi continuano a scendere, si genera una divergenza rialzista che può essere indizio che il mercato 




                                                 
3 Esiste anche l'istogramma MACD, formato da barre verticali che rappresentano lo scarto fra le due medie mobili. Esso 
consente di visualizzare meglio in termini quantitativi il divario fra le due linee; i segnali saranno generati dall'incrocio 
degli istogrammi con la linea dello zero. 
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Grafico 16: Divergenza ribassista fra MACD e prezzi 
Fonte: Murphy J.J., Analisi tecnica dei mercati finanziari, p.194 
 
4.5 L'On Balance Volume 
 
L'on balance è un indicatore di volume ideato da Joseph Granville che cerca di rendere più regolare 
e chiara la direzione del volume e il suo raffronto con il movimento dei prezzi. Si presenta come una 
linea calcolata tramite il seguente algoritmo: se il prezzo di chiusura della seduta è maggiore del 
prezzo di chiusura della seduta precedente i volumi della seduta verranno aggiunti, se il prezzo di 
chiusura della seduta è minore del prezzo di chiusura della seduta precedente i volumi della seduta 
verranno sottratti al totale. In caso di prezzo di chiusura uguale nelle due sedute il totale rimarrà 
invariato. Formalmente (Tabella 3): 
 
𝑆𝑒 𝑃𝑡 > 𝑃𝑡−1 𝑎𝑙𝑙𝑜𝑟𝑎 𝑂𝐵𝑉𝑡 = 𝑂𝐵𝑉𝑡−1 + 𝑉𝑡 
Se 𝑃𝑡 < 𝑃𝑡−1 allora 𝑂𝐵𝑉𝑡 = 𝑂𝐵𝑉𝑡−1 − 𝑉𝑡, con V = volumi 
Se 𝑃𝑡 = 𝑃𝑡−1 allora 𝑂𝐵𝑉𝑡 = 𝑂𝐵𝑉𝑡−1 
 
In (Tabella 3) è riportato un esempio di costruzione dello stesso.  
 
Come accennato in precedenza a livello operativo è conveniente osservare le divergenze/convergenze 
di quest'ultimo rispetto al movimento dei prezzi. Se l'andamento dei volumi ha la stessa direzione dei 
prezzi ci sarà convergenza e quindi un segnale di conferma e di continuazione del trend; in particolare 
in uptrend, prezzi crescenti e OBV crescente, o in downtrend, prezzi e OBV decrescente. Le 
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divergenze prezzi/volumi al contrario sono segnali di possibile inversione di tendenza. In particolare 
si assisterà a una divergenza rialzista (Grafico 17) con prezzi che scendono e OBV crescente e ad una 
divergenza ribassista con prezzi che salgono e OBV che scende. 
 
Tabella 3: Costruzione On balance volume 
Fonte: Fornasini A., Analisi tecnica dei mercati finanziari e trading on line, p.282 
 




4.6 Il Volume Accumulation 
 
L'on balance volume è soggetto ad alcune criticità. La prima è che piccole variazioni di prezzo 
possono modificare significativamente la direzione dell'OBV.  Si può ovviare a questo inconveniente 
ponendo un filtro di significatività minimo del movimento dei prezzi tale per cui sia necessaria una 
variazione maggiore di questo per registrare i nuovi volumi. La seconda è che non viene considerato 
il range dei prezzi nella giornata e se il prezzo di chiusura si avvicini più ai massimi o più ai minimi 
registrati; in altre parole, non si considera come si è mosso il prezzo durante la seduta. Il volume 
accumulation può essere utilizzato per ovviare a questa seconda criticità; esso viene costruito 
sommando per ogni seduta una quota parte dei volumi in base al posizionamento del prezzo di 
chiusura rispetto al mid-range dei prezzi. Vale a dire, partendo dal prezzo minimo e massimo della 
seduta si calcola il mid-range della stessa. Qualora il prezzo di chiusura si collochi sopra o sotto il 
mid-range verranno rispettivamente sommate o sottratte una quota percentuale di volumi in funzione 
di quanto abbia chiuso il prezzo rispetto al mid-range. In caso il prezzo di chiusura sia lo stesso del 
mid-range non si farà nessuna operazione lasciando il valore dell'indicatore al valore precedente. 
Formalmente: 
 





𝑘=1 , con H = prezzo massimo, L = prezzo minimo 
 
L'interpretazione del volume accumulation è del tutto simile a quella dell'OBV nonostante consenta 
all'analista di poter includere maggiori informazioni alla sua analisi. 
 
4.7 Il Momentum e il R.O.C 
 
Il momentum è un oscillatore che cerca di rilevare l'inerzia del trend. La linea del momentum a n-
giorni solitamente è calcolata semplicemente sottraendo il prezzo di chiusura della seduta di n-giorni 
precedenti all'ultimo prezzo di chiusura registrato. Un metodo di calcolo è il seguente: 
 
𝑀(𝑡,𝑛) = 𝑃𝑛 − 𝑃(𝑡−𝑛) 
 
In (Tabella 4) è riportato un esempio di costruzione dello stesso. 
 47 
 
Tabella 4: Costruzione momentum 
Fonte: Fornasini A., Analisi tecnica dei mercati finanziari e trading on line, p.241 
 
Tale linea oscilla intorno all'asse dello zero, in particolare sarà positiva quando l'ultimo prezzo di 
chiusura sarà maggiore del prezzo precedente di riferimento e sarà negativa in caso contrario. L'entità 
dell'oscillazione della linea del momentum attorno al valore centrale misurerà la velocità del 
movimento del trend, ovvero i ritmi di salita e di discesa dei prezzi. L'arco temporale di riferimento 
influenza tale oscillazione, più è stretto e maggiormente sensibile risulterà il momentum, più è lungo 
e meno sarà convulso il suo movimento. Il momentum è caratterizzato dal non avere fasce di 
ipercomprato o ipervenduto, ciononostante l'analista in base alla storia del momentum del titolo e alle 
sue esigenze particolari può individuarle se necessita. Quando il momentum sarà in territorio positivo 
si assisterà ad un trend positivo, valori crescenti indicheranno un’accelerazione ed un rafforzamento 
del trend rialzista, al contrario valori decrescenti indicheranno una decelerazione e un decremento del 
trend rialzista. Quando il momentum sarà in territorio negativo si assisterà ad un trend negativo, valori 
crescenti indicheranno un’accelerazione ed un rafforzamento del trend ribassista, al contrario valori 
decrescenti indicheranno una decelerazione e un decremento del trend ribassista. 
 
Le divergenze che si creano fra il trend dei prezzi e il trend del momentum possono essere indizi di 
inversione di tendenza (Grafico 18). Alcuni analisti ritengono invece sufficiente l'incrocio della linea 
del momentum con l'asse centrale per stabilire segnali di acquisto o di vendita. 
 
Il R.O.C, rate of change dei prezzi, è un oscillatore del tutto simile al momentum, si differenzia solo 
per il fatto che mentre quest'ultimo è un valore assoluto, il ROC fornisce valori percentuali4. Il 
movimento e l'interpretazione sono uguali a quelli esaminati per il momentum. 




] ⋅ 100. Il R.o.c oscilla intorno all'asse centrale uguale a 100 
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Grafico 18: Divergenza trend prezzi e momentum 




Il relative strenght index è un oscillatore di momentum ideato da John Welles Wilder. La formula di 
costruzione solitamente è così proposta5: 
 
𝑅𝑆𝐼 = 100 − [
100
1 + 𝑅𝑆
] , 𝑅𝑆 =
𝑀𝑒𝑑𝑖𝑎 𝑔𝑢𝑎𝑑𝑎𝑔𝑛𝑖 𝑛𝑒𝑔𝑙𝑖 𝑛 𝑔𝑖𝑜𝑟𝑛𝑖
𝑀𝑒𝑑𝑖𝑎 𝑝𝑒𝑟𝑑𝑖𝑡𝑒 𝑛𝑒𝑔𝑙𝑖 𝑛 𝑔𝑖𝑜𝑟𝑛𝑖
 
 
Per il primo periodo: 
MG negli n giorni=Somma dei guadagni negli n giorni/n 
MP negli n giorni=Somma delle perdite nei n giorni/n 
Mentre dal secondo periodo: 
MG negli n giorni = [(MG precedente) x (n-1) + Guadagno corrente] / n 
MP negli n giorni = [(MP precedente) x (n-1) + Perdita corrente] / n 
 
In (Tabella 5) è riportato un esempio di costruzione dello stesso. 
 
                                                 
5Se il denominatore di RS fosse zero tale rapporto sarebbe impossibile; ecco perché alcuni preferiscono usare la formula 






Tabella 5: Costruzione RSI 
Fonte: www.stockcharts.com 
 
La linea dell'RSI oscilla attorno allo zero raggiungendo il valore di 100 in caso di nessun titolo al 
ribasso e 0 in caso di tutti titoli al rialzo nell'intervallo considerato. Wilder consigliava un livello di 
ipercomprato a 70 e uno di ipervenduto a 30, con un intervallo n pari a 14 giorni. Quando i valori 
sono minori di 50 la media dei rialzi è minore della media dei ribassi nel periodo considerato, 
diventando sempre minore all'avvicinarsi dello zero. Quando i valori sono maggiori di 50 la media 
dei rialzi è maggiore della media dei ribassi nel periodo considerato, diventando sempre maggiore 
all'avvicinarsi del cento. Altri analisti possono scegliere l'intervallo temporale e le zone di 
ipervenduto/ipercomprato che ritengono più opportune, tenendo presente che maggiore sarà 
l'intervallo più la linea dell'RSI risulterà smussata e lenta, maggiore sarà la volatilità del titolo più 
distanti dovrebbero essere posizionati i livelli di ipercomprato/ipervenduto rispetto la linea centrale. 
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L'RSI è in grado di fornire indicazioni sia in trend definito sia in fasi di congestione. In fasi di 
lateralità, quando l'oscillatore dalla fascia di ipercomprato buca dall'alto verso il basso la linea che la 
delimita e torna in fascia di normalità può essere considerato un segnale di vendita. Al contrario, 
quando dalla zona di ipervenduto buca dal basso verso l'alto la linea che la delimita e torna verso la 
zona di normalità allora può essere associato ad un segnale d'acquisto. Nelle fasi di tendenza, la 
divergenza fra trend dei prezzi e trend del RSI potrebbe essere segnale di inversione imminente, 
poiché l'aumento dei prezzi non è confermato dall'aumento del momentum. 
 
Anche i soli segnali di failure swing che si creano nell'RSI possono essere interpretati come segnali 
di inversione. Si avrà un bottom failure swing (Grafico 19), segnale di inversione rialzista, quando 
dalla zona di ipervenduto l'RSI si muove in quella di normalità formando un massimo relativo, 
effettua un ritracciamento non formando un nuovo minimo per poi superare il precedente massimo 
relativo. Si avrà un top failure swing, segnale di inversione ribassista, quando dalla zona di 
ipercomprato l'RSI si muove in quella di normalità formando un minimo relativo, effettua un 
ritracciamento non formando un nuovo massimo per poi superare il precedente minimo relativo. 
 




4.9 Lo stocastico 
 
L'oscillatore stocastico cerca di seguire l'inerzia dei prezzi. Si basa sul presupposto che in un trend al 
rialzo la chiusura di ogni giornata si assesti in prossimità dei valori massimi della giornata stessa 
mentre in un trend al ribasso la chiusura di ogni giornata si assesti in prossimità dei valori minimi 
della giornata stessa. Lo stocastico è formato da due linee, la K-line e la D-line o trigger line, che 
oscillano in un intervallo fra zero e cento ed intorno ad un valore centrale uguale a cinquanta. Sono 
individuate solitamente una zona di ipercomprato a 80 e una zona di ipervenduto a 20, con un 
intervallo temporale di 14 periodi; parametri comunque aggiustabili a seconda delle esigenze 
dell'analista. La formula di costruzione (Tabella 6) delle due linee è la seguente: 
 
%K = 100 ⋅ [
𝐶 − 𝐿𝑛
𝐻𝑛 − 𝐿𝑛
]      %D = 𝑀𝑒𝑑𝑖𝑎 𝑚𝑜𝑏𝑖𝑙𝑒 𝑠𝑒𝑚𝑝𝑙𝑖𝑐𝑒 𝑎 3 𝑝𝑒𝑟𝑖𝑜𝑑𝑖 𝑑𝑖 %𝐾 
con L = più basso minimo nel periodo considerato, H = più alto massimo nel periodo considerato 
 
In (Tabella 6) è riportato un esempio di costruzione dello stesso. 
 




Lo stocastico ci dice dove si posiziona la chiusura presente in un range formato dal massimo e dal 
minimo registrati nel periodo considerato. Quindi sopra 50 se la chiusura presente si posiziona sopra 
la metà superiore del range massimo-minimo e sotto 50 se la chiusura sarà inferiore al suddetto range. 
All'avvicinarsi a 100 ci si avvicinerà al massimo registrato nel periodo al contrario all'avvicinarsi 
dello zero la chiusura si assesterà maggiormente vicino al minimo. 
L'oscillatore stocastico ha tre varianti: lo stocastico veloce, ovvero quello sopra calcolato, lo 
stocastico lento e il full stochastic. Lo stocastico lento generalmente viene preferito a quello veloce, 
troppo reattivo e capace di generare segnali troppo inaffidabili. Nello stocastico lento la %D-line dello 
stocastico veloce diventa la %K-line e la %D-line risulta come media mobile semplice a 3 periodi 
della nuova %K-line. Il full stochastic è una versione dell'oscillatore dove l'analista può settare le 
variabili dello stocastico lento come meglio desidera sempre stando attento a non annullare la 
possibilità delle due linee di generare crossover. 
 
Un primo segnale che ci può dare lo stocastico, sia in periodi di trend che situazioni di mercato 
laterale, è il seguente: se la %K-line, più veloce, perfora la %D-line, più lenta, in una zona di 
ipercomprato dall'alto verso il basso si genera un segnale di vendita, invece se in una zona di 
ipervenduto la %K-line perfora la %D-line dal basso verso l'alto si genera un segnale di acquisto. Può 
succedere che anche i ruoli delle due linee nello scenario precedente si invertano, vale a dire, la %D-
line potrebbe perforare la %K-line, così da rendere le perforazioni più significative. 
 
Un’altra indicazione ci può essere fornita dalla divergenza fra trend dei prezzi e dello stocastico, 
ovvero quando un prezzo massimo o un prezzo minimo non sono confermati dal momentum dei 
prezzi. Una divergenza rialzista (Grafico 20) è caratterizzata da un trend negativo dei prezzi e uno 
positivo dell'oscillatore stocastico. Il segnale di inversione potrebbe trovare conferma da una rottura 
della resistenza formata dalla linea del 50 dell'oscillatore o di una resistenza di prezzo presente nel 
grafico. Al contrario una divergenza ribassista è caratterizzata da un trend positivo dei prezzi e uno 
negativo dell'oscillatore stocastico. Il segnale di inversione potrebbe trovare conferma da una rottura 









Grafico 20: Bullish divergence tra stocastico e prezzi per IGT 
Fonte: www.stockcharts.com 
 
4.10 L'Advance/Decline line 
 
Per misurare l'ampiezza, ovvero il grado di partecipazione dei titoli al trend principale del mercato si 
utilizzano gli indicatori/oscillatori di ampiezza. Il presupposto su cui si basano è che tanto maggiore 
sarà la partecipazione dei vati titoli alla tendenza principale maggiore sarà la forza e la significatività 
di essa. 
L'indicatore più semplice ed intuitivo consiste nell'analizzare quanti titoli sono saliti, quanti scesi e 
quanti rimasti invariati in una determinata seduta. La A/D line è calcolata sommando o sottraendo lo 
scarto fra il numero dei titoli al rialzo e quelli al ribasso al valore dell'A/D line precedente, 
rispettivamente se tale differenza risulta essere positiva o negativa. Formalmente: 
 
𝐴 𝐷⁄ 𝑙𝑖𝑛𝑒𝑡 = 𝐴 𝐷⁄ 𝑙𝑖𝑛𝑒(𝑡−1) ± (𝐴𝑡 − 𝐷𝑡), con A = numero di titoli con rialzi 
                                                                 , D = numero di titoli con ribassi 
 
La linea perciò suggerisce la direzione del mercato e dovrebbe essere confrontata con un indice di 
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mercato coerente. Divergenze fra questi, ad esempio (Grafico 21) una discesa dell'indice di mercato 
accompagnata da una salita dell'A/D line, ovvero dei titoli che vi partecipano, dovrebbero insospettire 
l'analista, dando segnale di una possibile bullish divergence. Ciò nonostante bisognerà unire sempre 
il profilo qualitativo, ovvero quali titoli si stanno muovendo, assieme a quello quantitativo suggerito 
dagli indicatori/oscillatori di ampiezza, ovvero quanti titoli si stanno muovendo. 
 
Grafico 21: Divergenza rialzista fra NYSE A/D line e il NY Composite 
Fonte: www.stockcharts.com 
 
L A/D ratio è un indicatore sintetico di ampiezza dato semplicemente dal valore assoluto fra i titoli al 
rialzo e la somma dei titoli al rialzo e al ribasso. Formalmente: 
 





Data l'estrema volatilità dei due indicatori a volte si preferisce usare delle medie per avere indicazioni 





4.11 Il TRIN 
 
Aggiunge l'entità dei volumi ai classici indicatori di ampiezza. In particolate, il trading index 
sviluppato da Richard Arms, pondera la forza delle salite e delle discese al volume totale registrato 







, con UP = Volume totale titoli rialzisti, DV = Volume totale titoli ribassisti 
 
In (Grafico 22) è riportato un esempio di costruzione dello stesso. Quando l'indicatore è maggiore 
dell'unità segnala una fase di recessione e quando minore dell'unità una fase di espansione.  
 














Il grafico candlestick è un grafico temporale e per la sua costruzione sono necessarie le stesse 
informazioni utilizzate per un normale bar chart: prezzo di apertura, prezzo di chiusura, prezzo 
massimo e prezzo minimo della seduta. In (Figura 18) ne è proposto un esempio. 
 
Figura 18: Costruzione del Bar Chart e del Candlestick Chart. 
Fonte: Nison S., Japanese Candlestick charting techniques, p.23 
 
Il time frame è a discrezione dell'analista e può variare, come già visto per i grafici precedentemente 
analizzati, da lunghezze brevissime a molto più ampie. Il real body della candela rappresenta il range 
di prezzo tra apertura e chiusura: se è nero significa che il prezzo di apertura è maggiore di quello di 
chiusura mentre se è bianco significa che il prezzo di chiusura è maggiore del prezzo di apertura6. 
Nel primo caso si avrà usa seduta rialzista nel secondo caso una ribassista. Le linee sopra e sotto il 
real body vengono chiamate shadows e rappresentano le escursioni di prezzo oltre l'apertura e la 
chiusura fino ai massimi e ai minimi della seduta. Quella superiore è chiamata upper shadow e quella 
inferiore lower shadow (Figura 19). Può accadere che se i massimi e i minimi coincidono con la 
                                                 
6I colori delle candele possono presentarsi anche diversi. È molto comune che si usi il colore verde per indicare una 
candela rialzista e il rosso per una candela ribassista. 
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chiusura o l'apertura o sono compresi fra essi, le shadows non siano presenti; in questo caso abbiamo 
una candela shaven head se manca la shadow superiore e shaven bottom se manca quella inferiore. 
Le shadow nell'analisi candlestick ricoprono comunque un ruolo secondario rispetto alla dinamica 
del real body, il quale rimane l'aspetto principale da considerare. 
 
Figura 19: Candela ribassista e candela rialzista. 
Fonte: Nison S., Japanese Candlestick charting techniques, p.24 
 
La forma delle candele può variare anche di molto a seconda dell'andamento del mercato e portare 
alla creazione di candele peculiari. Le spinning tops sono candele caratterizzate da un piccolo real 
body di colore bianco o nero. Le Doji invece si distinguono perché in esse il real body è 
completamente assente o meglio, poiché la chiusura e l'apertura si assestano su un prezzo o su prezzi 
talmente vicini che il real body si assottiglia talmente tanto da formare un’unica linea orizzontale. Se 
il minimo, l'apertura e la chiusura sono uguali si viene a configurare una Gravestone Doji, candela 
particolarmente ribassista; al contrario se il massimo, l'apertura e la chiusura sono uguali si forma una 
Dragon Fly Doji, candela particolarmente rialzista (Figura 20). 
 
Figura 20: Spinning Tops, Doji e Gravestone Doji. 





Le principali configurazioni grafiche ad una candela 
 
6.1 Hanging man ed Hammer 
 
Sono candele che indicano possibile inversione di tendenza. L'Hanging man (Figura 21) è una candela 
con piccolo real body e una lunga ombra inferiore, preferibilmente due volte la lunghezza del real 
body, che se compare alla fine di un trend rialzista può suggerire un’inversione di tendenza. Il colore 
del real body può essere sia nero che bianco: tuttavia se nero la figura risulterà maggiormente 
significativa. La candela non deve avere un upper shadow o in caso positivo deve essere molto 
piccola. Per avere la conferma dell'inversione in atto sarà necessario aspettare la formazione di una 
candela ribassista successiva con chiusura minore della chiusura registrata dall'Hanging man. Un gap 
fra il real body dell'Hanging man e l'apertura della seduta successiva renderà maggiormente 
significativa l'inversione e maggiore ne risulterà l'entità maggiore sarà la probabilità che tale candela 
possa descrivere un top di mercato. 
 
L'Hammer (Figura 21) è una candela con caratteristiche di costruzioni identiche a quelle già esposte 
per l'Hanging man; in entrambi i casi più la figura che si osserverà nel grafico rispetterà tali requisiti 
più si potrà ritenere significativa. L'Hammer a differenza dell'Hanging man compare alla fine di un 
trend ribassista ma come quest'ultimo segnala una possibile inversione di tendenza. Il colore del real 
body può essere sia nero che bianco: tuttavia se bianco risulterà maggiormente significativo. Per avere 
la conferma dell'inversione in atto sarà necessario aspettare la formazione di una candela rialzista 
successiva; in particolare la chiusura di quest'ultima dovrà risultare maggiore della chiusura registrata 
dall'Hammer per aumentarne la significatività. Un gap fra il real body dell'Hammer e l'apertura della 
seduta successiva renderà particolarmente rilevante l'indicazione di inversione; maggiore risulterà 
l'entità di tale gap maggiore sarà la probabilità che tale candela possa essere un bottom di mercato. 
 
Figura 21: Hanging man ed Hammer. 
Fonte: Nison S., Japanese Candlestick charting techniques, p.29 
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6.2 Shooting star ed Inverted hammer 
 
Sono figure che indicano possibile inversione di tendenza. La Shooting star (Figura 22) è una candela 
con piccolo real body e una lunga ombra superiore che compare alla fine di un determinato trend 
rialzista e ne dà segnale di possibile inversione. Appartiene alla categoria delle configurazioni star 
caratterizzate dal formare un gap fra il proprio real body e il real body della candela che le precede. 
Il colore del real body può essere sia nero che bianco: tuttavia se nero risulterà maggiormente 
significativo. Per avere la conferma dell'inversione in atto bisognerà rispettare le stesse indicazioni 
suggerite per l'Hanging Man. 
 
L'Inverted hammer (Figura 22) è una candela con piccolo real body e una lunga ombra superiore che 
compare alla fine di un determinato trend ribassista e suggerisce possibile inversione di tendenza. Il 
colore del real body può essere sia nero che bianco: tuttavia se bianco risulterà maggiormente 
significativo. Sia l'Hammer che l'Inverted Hammer sono figure di bottom reversal e condividono le 
stesse condizioni di identificazione, conferma e significatività. 
 
Figura 22: Shooting star ed Inverted Hammer. 
 





Le principali configurazioni grafiche a due candele 
 
7.1 Engulfing pattern 
 
È una figura di inversione a due candele che può comparire alla fine di un chiaro trend ribassista o 
rialzista anche di breve periodo (Figura 23). Il real body della seconda candela deve essere più grande 
e contenere (“inghiottire”) il real body della prima candela. Più sarà piccolo il real body della prima 
candela e grande quello della seconda più la figura risulterà significativa. Anche se condizione non 
necessaria, qualora vengano inglobate anche le shadows la configurazione aumenta di rilevanza. Le 
due candele devono essere di colore diverso: la prima deve essere del colore del trend e la seconda di 
colore opposto. Se la prima candela ha un real body molto piccolo tanto da avvicinarsi o addirittura 
essere una doji allora potrà manifestarsi con lo stesso colore della seconda candela e malgrado ciò 
rimanere un Engulfing pattern. 
 
Figura 23: Engulfing pattern rialzista e ribassista. 
Fonte: Nison S., Japanese Candlestick charting techniques, p.39 
 
7.2 Harami pattern 
 
È una figura di inversione a due candele che può comparire alla fine di un chiaro trend ribassista o 
rialzista (Figura 24). Può essere considerata una configurazione simmetrica ma opposta all'Engulfing 
pattern, come quest'ultima infatti è composta da una candela con ampio real body e da una spinning 
top benché venga considerata meno significativa rispetto alla prima. Le due candele non devono 
essere necessariamente di colore diverso anche se solitamente la prima è del colore del trend e la 
seconda di colore opposto. La prima candela deve essere più grande della seconda e contenere il suo 
real body. Le shadows non ricoprono grande importanza nella configurazione. Una versione 
dell'Harami maggiormente significativa si ha quando la seconda candela è una doji o una candela con 
real body piccolissimo, non importa di che colore. In questo caso si configura un Harami cross. 
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Figura 24: Harami pattern e Harami cross. 
Fonte: Nison S., Japanese Candlestick charting techniques, p.80 e p.81 
 
7.3 Dark Cloud cover 
 
È una figura di inversione ribassista a due candele (Figura 25). Verso la fine di un uptrend definito 
compare una prima candela che deve essere rialzista ed aver un real body medio grande. La seconda 
candela deve essere di colore opposto con apertura oltre il massimo della prima e chiusura consigliata 
oltre la metà del real body della stessa. Se non viene superato tale livello è meglio aspettare altre 
conferme di possibile inversione. Più la seconda candela chiude vicino al minimo della prima e più 
diventa significativa la configurazione, avvicinandosi così sempre più alla figura di Engulfing pattern. 
Altro fattore che può aumentarne la significatività è la presenza di real body molto ampi con assenza 
di shadows. 
 
Figura 25: Dark cloud cover. 





7.4 Piercing Line 
 
È una figura di inversione rialzista a due candele; è una configurazione simmetrica ma opposta alla 
Dark-cloud cover (Figura 26). In un downtrend definito la prima candela risulta ribassista e possiede 
un real body medio grande. La seconda deve essere di colore opposto con apertura oltre il minimo 
della prima e chiusura oltre la metà del real body della stessa. Il livello di chiusura raggiunto è più 
importante di quanto discusso per la Dark-cloud cover; comunque più la seconda candela chiude 
vicino al massimo della prima più diventa significativa la configurazione. Se per la Dark-cloud cover 
infatti la chiusura della seconda candela oltre la metà del real body è una raccomandazione per avere 
un segnale d'inversione maggiormente significativo, nella Piercing line questa condizione è essenziale 
per la sua stessa definizione come figura rialzista. Nell'analisi candlestick esistono figure simili che 
però chiudono prima della chiusura o entro la chiusura e la metà del real body della prima candela e 
oltre ad essere nominate in modo differente, offrono segnali di inversione ribassista agli operatori. 
Altro fattore che può aumentare la significatività della figura, come visto per la Dark-cloud cover, è 
la presenza di real body molto ampi con assenza di shadows. 
 
Figura 26: Piercing line. 









Le principali configurazioni grafiche a tre candele 
 
8.1 Morning star ed Evening star  
 
La Morning star è una figura di inversione rialzista a tre candele (Figura 27). In un downtrend definito 
abbiamo una prima candela ribassista molto ampia e una seconda, una short candle, preferibilmente 
del colore inverso. Fra il real body della prima e della seconda candela si assiste a un gap. La terza 
candela di colore rialzista dovrebbe anch'essa avere un gap fra il proprio real body e la star; ciò 
sebbene una condizione ideale non risulta così necessaria nella realtà. La condizione fondamentale 
da rispettare rimane il fatto che il real body della terza candela deve chiudere dentro il real body della 
prima. Condizioni che ne aumentano la significatività sono: l'entità dei gaps e il livello di penetrazione 
della chiusura della terza candela nel real body della prima. Se la seconda candela è una doji avremo 
una configurazione di inversione più importante, la morning doji star. Inoltre se questa formasse 
anche dei gaps fra il suo massimo e i minimi della prima e della terza candela si creerebbe una figura 
ancora più significativa: un Abandoned baby. 
 
L’Evening star è una figura di inversione ribassista a tre candele (Figura 27). È la configurazione 
opposta e simmetrica della morning star. In un uptrend definito abbiamo una prima candela rialzista 
molto ampia e una seconda, una short candle, preferibilmente del colore inverso. Tra il real body della 
prima e quello della seconda candela è presente un gap. La terza candela dovrebbe avere allo stesso 
modo un gap tra il proprio real body e la star; ciò sebbene una condizione ideale non risulta così 
necessario in pratica. La condizione essenziale da rispettare consiste nel fatto che il real body della 
terza candela, di colore ribassista, deve chiudere dentro il real body della prima. Le condizioni che ne 
aumentano la significatività sono le stesse esaminate per la morning star. Se la seconda candela è una 
doji avremo una configurazione di inversione più importante, una evening doji star. Inoltre se questa 
formasse anche dei gaps fra il suo minimo e i massimi della prima e della terza candela si creerebbe 





Figura 27: Morning star ed Evening star 
Fonte: Nison S., Japanese Candlestick charting techniques, p.56 e p.59 
 
8.2 Upward e Downward gap tasuki 
 
L'upward gap tasuki è un pattern di continuazione rialzista (Figura 28). In un uptrend si forma una 
window7 fra una candela rialzista e una candela della seduta precedente. La candela rialzista è poi 
seguita da una candela ribassista circa con la stessa dimensione del real body di questa. La candela 
ribassista apre dentro e chiude sotto il real body della candela rialzista. La window tuttavia per fornire 
indicazione di continuazione del trend non dovrà essere chiusa. 
 
Il Downward gap tasuki è al contrario un pattern di continuazione ribassista (Figura 28). Si configura 
quando in un downtrend si forma una window fra una candela ribassista e quella che la precede e alla 
candela bearish segue una candela rialzista con real body circa della stessa dimensione. La candela 
rialzista apre dentro il real body e chiude sopra il real body della candela ribassista. La window lo 









                                                 
7Una window si forma quando si viene a creare uno spazio fra gli estremi di una candela e quelli di una candela precedente. 
È il rispettivo nella candlestick analysis del gap occidentale. Le finestre tendono a essere chiuse dal mercato ovvero 
il trend spesso ritraccia verso di esse, perciò può risultare utile sfruttarle come “supporti o resistenze” e quindi come 
test per verificare la forza del trend ancora in atto. 
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Figura 28: Upward gap tasuki e Downward gap tasuki 
Fonte: Nison S., Japanese Candlestick charting technique, p.130 
 
8.3 Rising e Falling three methods 
 
I three methods pattern sono figure di continuazione che ricordano le flags o le pennants occidentali. 
Il Rising three methods (Figura 29) è una figura di continuazione rialzista; nel corso di un uptrend si 
forma una lunga candela rialzista seguita da alcune candele discendenti e con piccoli real body, non 
importa il colore di queste tuttavia nere appaiono più significative. Sebbene tre sia la quantità ideale, 
il numero delle candele discendenti può variare; condizione necessaria è che il real body delle stesse 
rimanga dentro il range dei prezzi formato dalla prima candela rialzista. Il pattern è chiuso dalla 
formazione di una lunga candela bullish con chiusura superiore a quella registrata dalla prima candela 
rialzista e apertura superiore alla chiusura della candela ribassista della seduta che la precede. 
 
Considerazioni simili si possono fare analizzando la sua controparte di continuazione ribassista: il 
Falling three methods (Figura 29). Nel corso di un downtrend si forma una lunga candela ribassista 
seguita da alcune candele crescenti e con piccolo real body. Il colore del real body di queste ultime 
non si dimostra importante anche se qualora bianche apparirebbero più significative. Sebbene tre sia 
il numero ideale, il numero delle candele crescenti può variare; condizione necessaria rimane che il 
real body delle stesse rimanga dentro il range dei prezzi formato dalla prima candela ribassista. Il 
pattern è chiuso dalla formazione di una lunga candela bearish con chiusura inferiore a quella 
registrata dalla prima candela ribassista e apertura inferiore alla chiusura della candela rialzista della 







Figura 29: Rising three methods e Falling three methods 
Fonte: Nison S., Japanese Candlestick charting technique, p.136 
 
8.4 Three advancing soldiers e Three crows 
 
Il Three advancing soldiers (Figura 30) è un pattern di continuazione rialzista formato da tre candele 
rialziste con chiusure consecutive crescenti e vicine ai massimi toccati nelle rispettive sedute. Le 
aperture si assestano dentro o vicino ai real body delle candele rialziste che precedono. A volte tale 
pattern può comparire anche alla fine di un trend ribassista come configurazione di inversione bullish. 
 
Il Three crows (Figura 30) è un pattern principalmente di inversione ribassista che compare alla fine 
di un uptrend definito, formato da tre candele ribassiste con chiusure consecutive decrescenti e vicine 
ai minimi registrati per ogni seduta. Anche le aperture si assestano dentro o perlomeno vicine ai real 
body delle candele ribassiste che precedono. 
 
Figura 30: Three advancing soldiers e Three crows 





L'ANALISI TECNICA MULTIPLA 
 
Capitolo IX 
La candlestick analysis combinata con l'analisi tecnica classica 
 
Come visto in precedenza l'analisi candlestick è del tutto indipendente rispetto a quella classica 
occidentale: sono approcci nati in contesti e in epoche decisamente diversi, che possiedono 
caratteristiche proprie seppur a volte sorprendentemente simili. L'analisi candlestick è uno studio 
puramente grafico mentre quella occidentale si avvale oltre a peculiari configurazioni grafiche 
dell'ausilio anche di strumenti algoritmici e della dinamica del volume. L'analisi tecnica multipla, 
usata solitamente nella prassi dagli operatori di mercato, è l'analisi che unisce i contributi sia 
dell'analisi orientale che di quella occidentale al fine di sfruttarne i reciproci vantaggi. L'idea che sta 
alla base di essa e di tutta l'analisi tecnica, è che più sono le evidenze che sorreggono una determinata 
ipotesi dell'analista riguardante il mercato maggiore risulterà la significatività della stessa. In altre 
parole, i segnali che l'analista riceve dall'uso congiunto e sinergico di entrambe le tecniche di analisi 
sopra esaminate sono più significativi di quelli che potrebbe ricevere da queste se utilizzate in modo 
autonomo ed indipendente. L'analisi multipla potrebbe risultare utile anche quando i segnali derivanti 
dai due tipi di analisi risultassero in conflitto; in questa situazione, dovrebbero essere considerati non 
come sintomi di fallimento della procedura multipla ma al contrario come indizi di particolare cautela 
e ulteriore necessità di approfondimento dello scenario, soppesando l'importanza delle diverse 
indicazioni che derivano da entrambe. 
 
Nel corso di questa parte esamineremo alcuni casi multipli ma è bene ricordare che quelli seguenti 
sono solo esempi di combinazioni che non esauriscono né completano le combinazioni possibili e che 
dipendono in ultima analisi dalle scelte di ogni singolo analista. Fatto questo, analizzeremo i grafici 
che combinano caratteri dell'analisi occidentale ed orientale: i grafici multipli8. È importante 
sottolineare come anche nell'utilizzo dell'analisi tecnica multipla l'abilità dell'analista risiede proprio 
nel riuscire a trovare gli strumenti derivanti da entrambe le analisi, “adatti”, per quantità e qualità, ad 
                                                 
8Dalla sinergia fra analisi candlestick e analisi occidentale non stupisce che sia stato generato anche un particolare 
strumento d'analisi. Il Q-stick (Quantitative Candlestick) è un oscillatore creato da Tushar Chande che combina il 
principio derivante dalla candlestick analysis secondo cui il real body è l'elemento di maggiore importanza con il 
concetto di media mobile. Vale a dire, il Q-stick risulta semplicemente la media mobile a n-giorni della differenza fra 
l'apertura e la chiusura giornaliera delle candele. 
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analizzare e descrivere un determinato scenario al fine di aumentare la significatività dell'analisi 
stessa. 
 
La prima tecnica occidentale che si può combinare con la candlestick analysis consiste nel disegno 
dei livelli tecnici nel grafico principale ovvero nel tracciare linee di supporto, resistenza o semplici 
trendlines. 
 
Nel (Grafico 23) sono state tracciate due linee di supporto. La linea di supporto statico 1 unisce i due 
punti di minimo registrati il 29 e il 31 gennaio. L'Hammer con real body bianco che si forma il 7 
febbraio testa il supporto con la shadow inferiore segnalando un possibile prossimo movimento 
rialzista. La linea di supporto dinamico 2 congiunge invece i due minimi registrati il 17 e il 24 gennaio 
e prosegue per diverse settimane, segnale che ne prova la bontà, fino ad essere testato il 2 marzo da i 
minimi di un Hammer. 
 
Grafico 23: Linee di supporto nel grafico giornaliero candlestick Crude Oil 
Fonte: Nison S., Japanese Candlestick charting technique, p.188 
 
Ad esso segue un forte rialzo nella seduta successiva e la formazione di un Harami che precederà la 
perforazione del supporto nei giorni successivi. Come suggerito dall'analisi tecnica occidentale i 
livelli tecnici hanno la caratteristica di intercambiabilità, vale a dire nel nostro caso, che il supporto 
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una volta perforato diventerà una resistenza9. 
 
Nel (Grafico 24) al contrario è tracciata una linea di resistenza suggerita dai massimi registrati dai tre 
pattern candlestick Dark cloud cover che compaiono nel grafico. Chiaramente possono essere tracciati 
nei grafici a candela anche canali o trendlines qualora si reputino necessari per l'analisi. 
 
Grafico 24: Linea di resistenza nel grafico mensile candlestick del platino 








                                                 
9 “Ask yourself what is the most important price on any chart? Is the highs made for move? The lows? 
Yesterday's close? No. The most important price on any chart is the price at which you entered the market. People become 
strongly, keenly and emotionally attached to the price at which they bought or sold. 
Consequently, the more trading that transpires at a certain price area the more people are emotionally 
committed to that level.” 
Nison S., Japanese Candlestick charting techniques, New York Institute of Finance, 1991, pp. 204-205. 
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Nel (Grafico 25), i pattern candlestick che compaiono nelle due aree evidenziate aggiungono 
significatività al supporto tracciato dalla linea mobile e al livello di ipervenduto raggiunto dall'RSI 
nello stesso periodo. Nello specifico nella prima area compare una spinning top e nella seconda area 
una doji, entrambe confermano il segnale bullish derivante dal rimbalzo sul supporto fornito dalla 
media mobile esponenziale a 200 giorni. Si aggiunga che entrambe le figure confermano il livello 30 
raggiunto dall'RSI come una zona di ipervenduto, aggiungendo maggiore significatività a tutta 
l'analisi nel suo complesso. 
 














Nel (Grafico 26) è evidenziato il contributo che si può ricavare dalla tecnica del crossover tra due 
medie mobili in aggiunta a quelli derivanti dal semplice utilizzo del grafico candlestick. In particolare 
è possibile notare come si formi un Fry Pan Bottom10 tra metà maggio e la fine di giugno e che si 
completa nei primi di luglio con la formazione di una window. Ad aumentare la significatività della 
figura è il crossover rialzista nello stesso periodo (Golden cross in termini giapponesi) fra media 
mobile a 13 giorni e la media mobile più lenta a 40 giorni. Si aggiunga come nel corso del rialzo 
successivo la media mobile a 13 giorni funga anche da supporto. 
 
Grafico 26: Crossover fra due medie mobili nel grafico giornaliero candlestick del marco 
tedesco 







                                                 
10Pattern d'inversione rialzista associabile al rounding bottom occidentale. L'unica differenza è che la configurazione 
giapponese è caratterizzata dalla formazione di una window all'inizio del movimento rialzista per confermare il 
minimo. La figura opposta è il dumpling top, rounding top occidentale ma a differenza di quest'ultima è caratterizzata 
dalla formazione di una window all'inizio del movimento ribassista per confermare il massimo. 
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Nel (Grafico 27) viene mostrato un esempio interessante di discordanza. All'inizio di luglio la MACD 
line incrocia dal basso, in possibile territorio di ipervenduto e comunque lontano dalla linea dello 
zero, verso l'alto la signal line più lenta. Questo fatto sembrerebbe indicare possibile inversione di 
tendenza, tuttavia i segnali che provengono dal grafico candlestick appaiono discordanti con tale 
analisi e suggeriscono una certa cautela. Se in un primo momento tale scenario sembra trovare 
conferma nella formazione di una morning star, ma l'immediata e successiva comparsa di una Dark-
Cloud Cover non fornisce un segnale coerente con essa. La comparsa di un'altra morning star 
suggerisce il possibile inizio del rally che ritraccia su un Hanging Man successivo per poi riprendere 
forza. 
 
Grafico 27: MACD e grafico giornaliero candlestick del caffè 












Nel (Grafico 28) è tracciata in un grafico candlestick una configurazione tipicamente occidentale, un 
triangolo ascendente, che sappiamo essere un pattern principalmente di continuazione rialzista. 
Grazie alla sinergia che si crea con l'analisi candlestick è possibile invece identificare la natura 
ribassista che in questo caso la caratterizza. In particolare, si costruisce il triangolo sui massimi 
all'incirca nella stessa zona di prezzo raggiunti dal trend e ai relativi minimi crescenti; prima del 
raggiungimento del vertice, il 28 e il 29 agosto si forma un Harami ribassista seguito da un un'altra 
seduta ribassista che aggiunge significatività all'indicazione bearish. Il triangolo è poi perforato al 
ribasso da una lunga candela ribassista che forma un ampio gap nei confronti di quella che la precede, 
così completando il pattern occidentale. 
 
Grafico 28: Cuneo e volumi nel grafico giornaliero candlestick per Exxon Mobil Corp. 
Fonte: www.stockcharts.com 
 
Ulteriori indicazioni ci vengono fornite dalla dinamica dei volumi, assenti nella sola analisi orientale. 
Riprendendo il (Grafico 28) questi risultano superiori alla media mobile dei volumi a 20 giorni 
durante la formazione dell'Harami e registrano un picco durante la rottura della neckline. Si assiste 
poi a una fase di correzione a volumi decrescenti, a una nuova discesa, ad una successiva correzione 







Una lacuna dell'analisi candlestick è quella di non fornire obiettivi di prezzo al contrario di quanto 
accade in quella occidentale. 
 
Nel (Grafico 29) viene tracciato un testa e spalle, la rottura della neckline viene preceduta dalla 
formazione di un Harami ribassista e di due lunghe candele ribassiste. Quindi, la candlestick analysis 
in questo caso aggiunge significatività alla rottura della neckline inoltre il testa e spalle si dimostra 
utile nel ricercare un possibile obiettivo di prezzo, che come sappiamo per questa pattern è uguale 
alla distanza tra neckline e top della testa riportata sulla rottura. 
 
Grafico 29: Obiettivo di prezzo per un testa e spalle nel grafico giornaliero candlestick per 











Nel (Grafico 30), dopo una brusca discesa di prezzi si forma un Harami che porta il trend in territorio 
laterale, quindi si assiste ad un trend positivo dell'OBV nel corso delle settimane successive. Il 26 
giugno si toccano nuovi minimi che non vengono confermati e mantenuti dall'Hammer che si crea 
nella stessa seduta né dalla divergenza positiva tra l'OBV e i prezzi; i minimi saranno successivamente 
superati. 
 
Grafico 30: OBV e grafico giornaliero candlestick dell'argento 














Nel (Grafico 31) il grafico candlestick evidenzia una Dark-cloud cover nei giorni 12 e 16 aprile, nello 
stesso giorno di completamento della seconda candela vengono tuttavia registrati nuovi massimi. 
Sappiamo come il Dark-cloud cover sia un pattern tipicamente ribassista che già da solo ci allerta 
riguardo l'improbabilità di ulteriori rialzi. Tuttavia maggiori indizi in questo senso ci vengono forniti 
dall'indicatore stocastico nel grafico secondario; questo non ha raggiunto nuovi massimi, anzi poiché 
decrescente forma una divergenza negativa rispetto ai prezzi. Si aggiunga che la possibilità di un 
possibile ribasso è evidenziata nei giorni successivi dall'incrocio dall'alto verso il basso della K-line 
con la D-line. 
 
 
Grafico 31: Stocastico lento e grafico candlestick giornaliero dello S&P 










Nel (Grafico 32) l'analisi candlestick anticipa e conferma l'indicazione rialzista proveniente dal solo 
utilizzo dell'RSI, aumentando la significatività dell'analisi. Il 20 aprile si raggiunge un massimo 
dell'RSI, A, in concomitanza rispetto alla formazione di un Engulfing Pattern ribassista; nei giorni 
successivi l'oscillatore registra un minimo relativo più alto del precedente minimo in un contesto di 
tendenza positiva. Se aspettassimo la formazione di un bottom failure swing come indicazione di 
entrata sul mercato dovremmo, come evidenziato in figura, aspettare che l'RSI perfori il livello B. Se 
invece usassimo semplicemente l'indicazione di divergenza rialzista tra prezzi e RSI, il segnale di 
entrata e di conferma ci sarebbe proposto molto prima dell'altro metodo analizzato. La formazione di 
un Piercing Pattern corrobora tale indicazione e precede temporalmente quella che deriva dall'altra 
procedura. 
 
Grafico 32: RSI e grafico giornaliero candlestick del grano 









Come ultimo esempio, nel (Grafico 33) è evidenziato un testa e spalle. La sua neckline viene perforata 
il 29 maggio, come molto spesso succede e come suggerito nell'analisi occidentale, la neckline viene 
ritestata dal trend prima che l'inversione abbia luogo. Tuttavia la formazione il 18 Giugno di una forte 
belt-hold line11 rialzista, che raggiunge nuovi minimi in apertura per poi subito recuperate e formare 
con la candela che la precede un Engulfing Pattern rialzista, insieme alla divergenza positiva che si 
crea con l'indicatore stocastico, sono indizi che contrastano con il solo segnale ricavabile dal testa e 
spalle occidentale e tali da aumentare la significatività dell'analisi multipla rispetto alle due analisi da 
cui è composta prese singolarmente. 
 
Grafico 33: Testa e spalle con stocastico lento nel grafico giornaliero candlestick della soia 








                                                 
11Le Belt-hold line sono candele che possono essere ribassiste o rialziste. Una Belt-hold line bullish è una lunga candela 
rialzista che apre sui suoi minimi e quindi non possiede una shadow inferiore. Al contrario, una Belt-hold line bearish 
è una lunga candela ribassista che apre sui suoi massimi e quindi non possiede una shadow superiore. 
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9.1 I grafici multipli 
 
Il grafico CandleVolume unisce il volume nel processo di costruzione delle candele. A differenza del 
grafico Equivolume che necessita di massimo, minimo e volume della seduta, nel CandleVolume 
chart è possibile usufruire di maggiori informazioni, come il prezzo di aperture e chiusura, non 
rinunciando tuttavia a identificare le peculiari formazioni che si possono riscontrare in un grafico a 
candela tradizionale. In effetti l'unica differenza che si palesa rispetto ad un normale Candlechart è 
data dalla larghezza delle candele che a sua volta dipende dall'entità del volume registrato nella 
seduta: ampie candele sono sinonimo di alti volumi e candele strette sono sinonimo di volumi bassi12. 
Come già visto per il grafico Equivolume, l'asse temporale non è costante ma varia a seconda del 
volume registrato dalla candela nell'unità temporale di riferimento: candele con maggiori volumi 
godranno di maggiore spazio sull'asse orizzontale rispetto alle candele che hanno registrato volumi 
inferiori. 
 
Il grafico Candlevolume è un ottimo strumento per rendere più semplice ed intuitiva la conferma di 
configurazioni grafiche o di rotture di livelli tecnici importanti tramite lo studio dei volumi. 
 
Ad esempio nel (Grafico 34) viene evidenziato come entrambe le figure di inversione, un Hammer 
rialzista e un Engulfing pattern ribassista, siano stati caratterizzati da volumi sostenuti e come grazie 
a questa tipologia di grafico l'indicazione sia maggiormente fruibile. 
 
Il grafico Arms CandleVolume, come suggerisce il nome, deriva dalla fusione tra grafico Equivolume 
e grafico Candlestick. Il risultato è molto simile a quello ottenuto da un grafico Candlevolume per 
caratteristiche e finalità operative, con la piccola differenza per cui grazie a tale grafico i livelli di 
massimo e minimo risultano maggiormente evidenziati. 
 
Nel (Grafico 35) viene rimarcata la significatività di alcune figure di inversione tramite lo studio dei 
volumi. Verso fine settembre compare un Engulfing pattern, la seconda candela della figura è 
supportata da ampi volumi. Ad inizio ottobre un altro Engulfing pattern, questa volta rialzista viene 
confermato lo stesso da alti volumi; la seconda candela della configurazione in particolare beneficia 
di volumi rilevanti. 
                                                 
12Il colore della candela è dato dalla chiusura attuale rispetto a quella precedente: nera se la chiusura è maggiore di quella 
registrata nel giorno precedente, rossa in caso contrario. La candela risulta piena se ribassista o vuota se rialzista. 
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Grafico 34: Hammer ed Engulfing pattern ribassista nel grafico Candlevolume. 
Fonte: www.stockcharts.com 
 











Una verifica empirica 
 
10.1 Presupposti metodologici dell’analisi 
 
L'ultima parte di questo lavoro è una verifica empirica sulla significatività di ciascuna delle tre 
modalità di studio approfondite nelle precedenti parti, ci si chiede: se si prende in considerazione un 
certo oggetto di studio ed un certo intervallo temporale, si ritiene maggiormente capace di generare 
segnali rilevanti di inversione o di continuazione di tendenza un'analisi classica, una candlestick o 
una multipla? Ed in particolare quando e come ciò si rende evidente? 
 
Al fine di verificare tale domanda verranno considerati come oggetto di studio un indice, un indice 
settoriale e un’azione al quale si applicheranno alcune tecniche analizzate nelle parti precedenti. 
Il protocollo utilizzato per raggiungere l'obiettivo prefissato è il seguente: per ogni indice/azione si 
fanno brevi considerazioni generali riguardo all'andamento registrato nel corso degli ultimi 10 anni 
al fine di avere una visione di lungo periodo. Il grafico utilizzato è un candlestick mensile in scala 
logaritmica. Poi sempre per ogni indice/azione si analizza mediante analisi candlestick poi classica e 
poi multipla gli ultimi due anni tramite grafici settimanali al fine di evidenziare i possibili segnali di 
medio-lungo periodo generati dalle diverse tecniche. Per l'analisi candlestick si usa un grafico in scala 
lineare e i pattern esposti nella seconda parte di questo lavoro. Per l'analisi classica si usa un grafico 
lineare in scala lineare, nel grafico principale Bande di Bollinger (20,2), inoltre medie mobili da dieci, 
da cinquanta e da duecento periodi. Gli indicatori/oscillatori utilizzati sono il volume, l'On balance 
volume, il MACD (12 26 9), l'RSI a 14, lo stocastico (14,3,5), il momentum a 12. Inoltre si fa uso 
delle configurazioni classiche della prima parte di questo lavoro. Per l'analisi multipla viene utilizzato 
un grafico candlevolume in scala lineare, gli strumenti presenti nel grafico principale e gli 
oscillatori/indicatori utilizzati sono gli stessi utilizzati nella classica, a cui si aggiungono le 
indicazioni fornite dalle figure della candlestick analysis e della classica. Per alcuni indici non è stato 
possibile usufruire di indicatori come il volume e l’OBV. In questi casi quindi anche il grafico 
Candlevolume perde l’ausilio dei volumi. 
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Nell'ottica di comparare più dettagliatamente la loro significatività e arricchire maggiormente il 
confronto, queste analisi saranno analizzate sia in un mercato rialzista che in un mercato ribassista: 
verrà considerato il mercato americano e in particolare il settore tecnologico in quanto negli ultimi 
due anni descrivono un trend positivo nonché il mercato italiano e in particolare il settore bancario 
che nello stesso lasso temporale descrivono al contrario un trend negativo. Le azioni sono state scelte 
in modo casuale fra il settore di riferimento dell'indagine. 
 
L'analisi rialzista americana è basata sull'osservazione dell'indice Dow-Jones 30 Industrial Avg Index 
(DJI) per avere indicazioni del movimento del mercato nel suo complesso, per quanto riguarda il 
settore tecnologico è utilizzato l'indice Nasdaq-100 Technology Sector (NDXT) ed infine l'azione 
osservata è Nvidia Corp (NVDA). L'analisi ribassista italiana è basata sull'osservazione dell'indice 
FTSE MIB 40 Index (FTSEMIB) per avere indicazione del movimento del mercato nel suo 
complesso, per quanto riguarda il settore bancario si è utilizzato l'indice FTSE Italia Banche (IT8300) 





10.2 Analisi su Indice Dow-Jones 30 Industrial Avg 
 
Grafico 36: Grafico candlestick mensile a dieci anni su scala logaritmica dell'indice DJI 
Fonte: Generato tramite la piattaforma ProRealTime 
 
Nel (Grafico 36) si nota come dal finire del 2007 fino ai primi mesi del 2009 si sia assistito ad una 
discesa fino al minimo registrato a marzo del 2009 di 6.469,95 punti, il più basso da aprile 1997. Nei 
primi mesi del 2009 il trend incomincia ad invertire, l'indice riesce a riportarsi sui livelli massimi 
storici di 14.198,10 punti toccati nell'ottobre 2007 già nel marzo del 2013, arrivando al massimo 
assoluto di 14.585,10 punti. La sua salita continua sostanzialmente fino ad oggi dove l'indice si trova 




10.2.1 Analisi candlestick 
 
Nel (Grafico 37) è proposto il Candlechart dell’indice DJI. La terza e quarta candela di marzo formano 
un possibile Bearish Engulfing pattern che potrebbe suggerire una prossima inversione ribassista. 
Tuttavia questa figura risulta poco significativa in quanto non è esattamente posizionata al top di un 
movimento rialzista e la candela ribassista non contiene le shadows della candela rialzista. Nei mesi 
successivi il trend si fa laterale per poi diventare ribassista. A giugno si crea un non chiaro Falling 
three methods. La quarta candela di agosto è un Hammer rialzista caratterizzato da una shadows molto 
lunga ma la candela seguente non conferma la possibile inversione rialzista. Nel mese di settembre, 
come ultima candela, compare un nuovo Hammer rialzista che sebbene di dimensioni più contenute 
del precedente viene confermato dalla candela con gap verde successiva. Difatti inizia una tendenza 
bullish che si manifesta per tutta la durata di ottobre fino alla prima candela di novembre. La seconda 
e la terza candela di novembre sembrano formare una Piercing line. La posizione del pattern non alla 
fine di un chiaro trend ribassista e l'apertura della candela rialzista troppo a ridosso della chiusura 
della candela ribassista non la rende una figura particolarmente significativa. Il trend nei mesi 
successivi anzi si fa discendente, sembra formarsi a dicembre un Falling three methods anche se non 
con tutte le candele centrali verdi e perfettamente posizionate all'interno della prima candela, inoltre 
l'ultima candela ha l'apertura non compresa nel real body della candela che la precede. La terza 
candela di gennaio e la seconda candela di febbraio sono due Hammer entrambi confermati dalle 
candele successive e dotati entrambi di shadows lunghe sebbene il primo caratterizzato da un real 
body verde e il secondo rosso. L'indice risale fino a metà aprile per tornare laterale nei mesi 
successivi. In questi mesi non si trovano chiare figure di continuazione rialzista. La terza e la quarta 
candela di giugno formano un Engulfing pattern rialzista. Sebbene non posizionato in un chiaro trend 
decrescente, il fatto che la candela verde riesca a coprire buona parte delle shadows della candela che 
lo precede e che le dimensioni di entrambe le candele siano discretamente ampie, aumenta la 
significatività della figura. L'indice risale fino a metà luglio per poi sperimentare dalla fine dello 
stesso mese fino alla fine di ottobre un nuovo trend laterale decrescente, dopodiché una successiva 
risalita fino a fine 2016. Nessun pattern candlestick di particolare rilievo sembra manifestarsi in 
questo periodo, nessun segnale di continuazione o di inversione sembrerebbe provenire da un 













10.2.2 Analisi classica 
 
Nel (Grafico 38) è proposto il grafico lineare dell’indice DJI, nel (Grafico 39) il grafico di supporto 
con momentum, stocastico ed RSI mentre nel (Grafico 40) il grafico di supporto con volumi, OBV e 
MACD. Il minimo relativo di marzo 2015 ed il minimo relativo di giugno formano un possibile 
supporto. Tra febbraio e maggio 2015 si crea una leggera divergenza ribassista tra prezzi MACD, 
stocastico prezzi ed RSI prezzi. Tra gennaio e maggio possibile divergenza ribassista anche fra 
momentum e prezzi. La media mobile a dieci giorni a metà luglio circa incrocia dall'alto verso il basso 
quella a venti, confermata ad inizio settembre dall'incrocio tra quella a venti con la cinquanta. L'indice 
a luglio scende sotto la media mobile a 50 e ad inizio agosto esce dalle Bande di Bollinger dopo una 
compressione delle fasce nei mesi precedenti a cui si aggiunge una piccola divergenza fra OBV e 
prezzi nello stesso mese. A novembre compare una divergenza rialzista tra stocastico e prezzi insieme 
a quella che si forma fra OBV e prezzi. Durante dicembre la media mobile a 10 non riesce a perforare 
quella a 50, gli stessi prezzi rimbalzano sulla media mobile a 50. La media mobile a 200 periodi forma 
una linea di supporto dinamico a cui l'indice si avvicina solamente ad inizio 2016 con la formazione 
di un piccolo doppio minimo rialzista, i volumi tuttavia non sembrano particolarmente significativi 
al breakout. Nello stesso periodo si manifestano tuttavia divergenze fra la lateralità dei prezzi e la 
direzionalità negativa del momentum e del MACD ed invece positiva dello stocastico e dell'RSI. I 
segnali sono ambigui e discordanti. Tra settembre 2015 e febbraio 2016 sembra formarsi una 
divergenza rialzista fra MACD e prezzi, lo stesso fra prezzi ed RSI tra agosto 2015 e i primi mesi del 
2016. Sembrano formarsi due flags, una tra aprile e giugno 2016 ed una tra agosto ed ottobre dello 
stesso anno. Nel mese di aprile la media mobile a 10 perfora dal basso verso l'alto quella a venti e la 
media mobile a 20 fa lo stesso con la 50 a maggio. Il mese successivo si assiste al breakout della 
prima flag con buoni volumi. Tra aprile ed agosto 2016 compare una possibile divergenza ribassista 
fra momentum e prezzi, lo stesso fra OBV e prezzi, istogrammi MACD e prezzi. Se si traccia una 
linea di resistenza parallela all'asse delle ascisse a livello del massimo relativo di maggio 2015, questa 
e la media mobile a 200 sembrano formare un triangolo ascendente. La linea di resistenza è perforata 
agli inizi di luglio 2016 ma solo debolmente, si aggiunga che l'indice esce inizialmente dalle bande 
di Bollinger, mentre significativamente a novembre dello stesso anno ed in contemporanea alla rottura 
della seconda flag. Il volume alla rottura della figura è buono ed i prezzi salgono sopra la banda 
superiore di Bollinger. La rottura è preceduta dall'incrocio dal alto verso il basso della media mobile 
a 10 su quella a 20, generando così un segnale discordante. Tra agosto ed ottobre compare l’OBV 







Grafico 38: Grafico lineare settimanale a due anni su scala lineare dell'indice DJI con MM 10, 




Fonte: Generato tramite la piattaforma ProRealTime  
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Grafico 38: Grafico lineare settimanale a due anni su scala lineare dell'indice DJI con MM 10, 



















10.2.3 Analisi multipla 
 
Nel (Grafico 41) è proposto il grafico Candlevolume dell’indice DJI, nel (Grafico 39) il grafico di 
supporto con momentum, stocastico ed RSI mentre nel (Grafico 40) il grafico di supporto con volumi, 
OBV e MACD. L'engulfing pattern ribassista di marzo non è supportato dai volumi importantissimi, 
compare al minimo di marzo che crea il primo punto della linea di supporto. Tuttavia tra febbraio e 
maggio 2015 si assiste ad una serie di divergenze ribassiste tra prezzi e MACD, prezzi e stocastico e 
prezzi e RSI, a cui si aggiunge quella che interessa momentum e prezzi da gennaio a maggio. Il 
minimo relativo di febbraio 2015 ed il minimo relativo di giugno formano un supporto statico. 
L'importanza del Falling three methods che compare a giugno è ulteriormente ridimensionata dai 
bassi volumi che caratterizzano la figura e dal posizionamento di uptrend suggerito dalle medie 
mobili. A luglio la media a 10 perfora quella a 20 e nello stesso mese viene perforato il supporto. La 
media mobile a 200 periodi forma una linea di supporto dinamico testato dalla lower shadow di un 
Hammer rialzista ad agosto con buoni volumi e che si posiziona al di fuori delle Bollinger Bands 
dando segnale di possibile fine della discesa. Durante agosto abbiamo una leggera divergenza fra 
OBV e prezzi. L'Hammer alla quarta candela di settembre è caratterizzato da volumi non alti ma viene 
confermato dalla candela rialzista successiva. Il piercing line non chiaro che si forma a novembre 
sembrerebbe confermato dall'incrocio della media mobile a 10 con quella a venti. Tuttavia si dimostra 
un falso segnale, la media a 10 non riuscirà a perforare quella a 50 nel mese successivo anzi durante 
dicembre si forma un possibile Falling three methods, con ultima candela con ottimi volumi. Un 
segnale di vendita dello stocastico precede la formazione del pattern. La terza candela di gennaio e la 
seconda di febbraio formano due piccoli Hammer che perforano debolmente la media mobile a 200 
e le bande di Bollinger con le loro lower shadows. Le due figure sembrano formare i minimi di un 
possibile doppio minimo. Si manifestano nello stesso periodo divergenze fra un movimento dei prezzi 
che sembra leggermente positivo e la direzionalità negativa del momentum e del MACD. Si può 
tracciare una linea di resistenza parallela all'asse delle ascisse a livello del massimo registrato dalla 
terza candela di maggio 2015. Le due linee sembrano formare un triangolo ascendente. La linea di 
resistenza è perforata all'inizio di luglio 2016 debolmente mentre significativamente ad inizio 
novembre. Sembra formarsi una flag discendente tra aprile e giugno 2016 ed un pennant tra agosto 
ed ottobre dello stesso anno. La flag pare aumentare di significatività alla rottura grazie alla 
formazione simultanea di un Engulfing pattern rialzista che si forma con la terza e quarta candela di 
giugno e che sembra possedere buoni volumi. Si aggiunga che nel mese di aprile la media mobile a 
10 perfora dal basso verso l'alto quella a venti. La media mobile a 20 perfora quella a 50 a maggio. Il 
Macd pare formare una divergenza rispetto ai prezzi prima del movimento di rottura della figura. Tra 
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aprile ed agosto 2016 possibile divergenza ribassista fra momentum e prezzi, lo stesso fra OBV e 
prezzi, istogrammi MACD e prezzi. Il pennant discendente che si forma tra agosto ed ottobre non 
sembra trovare maggiori conferme da qualche formazione candlestick tuttavia è indicativa la 
compressione dei volumi che si ha in questo periodo. La candela che perfora la figura ha volumi 
maggiori di quelli registrati nella formazione della stessa. Si noti come la media a 10 fornisca un 
segnale bearish. Tra agosto ed ottobre OBV crescente e prezzi decrescenti. Possibile divergenza 
prezzi RSI a dicembre 2016 in zona di ipercomprato con possibilità che lo stesso buchi in futuro la 
linea di ipercomprato generando un segnale bearish. Anche a questi segnali non si aggiungono 







Grafico 41: Grafico candlevolume settimanale a due anni dell'indice DJI con MM 10, MM 50, 
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10.3 Analisi su Indice Nasdaq-100 Technology Sector 
 
Grafico 42: Grafico candlestick mensile a dieci anni su scala logaritmica dell'indice NDXT 
Fonte: Generato tramite la piattaforma ProRealTime 
 
Nel (Grafico 42) l’indice dopo aver raggiunto il massimo storico nell'ottobre del 2007 a 1.296,51 
punti, l'anno seguente tocca i minimi storici a 516,22 punti. Nei mesi seguenti si assiste ad una 
tendenza rialzista che porta l'indice a ottobre del 2010 a superare i massimi storici, arrivando a quota 
1.317,92 punti. Tra il 2013 ed il 2014 si assiste ad una crescita sostenuta. Nel 2013 l'indice supera i 
1.600 punti, chiudendo l'anno attorno ai 1.900 punti. Nel 2014 chiude a quota 2.367,85 punti. Negli 
anni seguenti il movimento rialzista dell'indice sperimenta una leggera pausa per poi riprendere la 





10.3.1 Analisi Candlestick 
 
Nel (Grafico 43) è proposto il Candlechart dell’indice NDXT. Nell'ultima candela di gennaio e nella 
prima di febbraio compare una figura che si avvicina ad un Harami, tuttavia la seconda candela risulta 
troppo ampia rispetto alla configurazione ideale. Il trend in effetti sembra rialzista solo per febbraio. 
Le prime tre candele di febbraio paiono formare un Three advancing soldiers. La quinta candela di 
marzo e la prima settimana di aprile formano un Engulfing pattern rialzista che non mostra grande 
significatività in quanto non risulta alla fine di un evidente trend ribassista infatti non si verifica 
un'inversione di tendenza evidente. La terza e la quarta candela di giugno formano un Engulfing 
pattern ribassista, non perfettamente all'apice del trend rialzista, di non grande dimensione ma che 
rimane l'unico segnale che sembra provenire dalla candlestick riguardo al movimento di discesa dei 
prezzi che si verifica tra il mese di giugno e parte di agosto. Questa figura sembra seguita da un 
Downward Gap Tasuki non perfetto. Le candele successive alla window non sono capaci di chiuderla, 
la prima candela di luglio non è rialzista con apertura dentro il real body della candela che la precede. 
Il movimento rialzista che si manifesta tra fine settembre ed ottobre potrebbe essere suggerito dalla 
terza e la quarta candela di settembre che formano un Piercing line di medio-piccole dimensioni. 
Anche la nuova discesa dei prezzi durante dicembre 2015 non trova indizi evidenti. La terza e la 
quarta candela di dicembre formano un possibile Harami ribassista di ridotte dimensioni e non 
esattamente alla fine di un chiaro trend rialzista. Tuttavia ad esso segue una discesa e si manifesta una 
lunga candela ribassista con window immediatamente successiva alla configurazione. Il pattern che 
si forma a dicembre potrebbe configurarsi anche come un Falling three methods non perfetto. 
Il trend rialzista seguente sembra trovare indicazioni principalmente in due figure. La prima e meno 
significativa è quella che è formata dalla seconda e dalla terza candela di gennaio, un Harami rialzista 
che tuttavia possiede una seconda candela con lower shadow molto ampia e non contenuta nella prima 
candela. La seconda e più significativa proviene dall'Hammer rialzista della seconda settimana di 
febbraio, il gap sia con la candela che lo precede sia con quella successiva ed il fatto che quella che 
la segue sia di colore verde, aumentano la significatività della figura. Si aggiunga che le tre candele 
citate si avvicinano molto alla formazione di una Morning star: la terza candela di febbraio non apre 
sotto la chiusura della prima di febbraio. La seconda e la terza candela di marzo sembrano formare 
un piccolo Harami ribassista non perfetto. La Piercing line formata dalla terza e la quarta candela di 
giugno, sebbene non posizionato alla fine di un chiaro trend ribassista sembra l'unico indizio della 
candlestick che ci possa suggerire il movimento rialzista di luglio ed agosto. Da settembre sembrano 
formarsi pattern di inversione ribassista non confermati però dall'andamento del trend. La prima 
candela di settembre e l'ultima di agosto sembrano formare un Engulfing pattern anche se non molto 
 102 
 
significativo poiché le dimensioni del real body della prima candela sono molto piccole. La candela 
successiva al pattern anzi sembra formare un Piercing line con la prima di settembre. La prima e la 
seconda candela di ottobre sembrano formare un nuovo Engulfing pattern simile a quello di inizio 
settembre. Lo stesso dicasi per l'Engulfing pattern che si viene a creare alla terza e quarta candela di 
novembre. Inoltre alla terza e alla quarta candela di dicembre si forma un Engulfing pattern di piccole 
dimensioni. L'ultima candela di ottobre e la prima di novembre paiono formare un Harami rialzista 












10.3.2 Analisi Classica 
 
Nel (Grafico 44) è proposto il grafico lineare dell’indice NDXT, nel (Grafico 45) il grafico di supporto 
con momentum, stocastico ed RSI mentre nel (Grafico 46) il grafico di supporto con MACD. Si 
verifica una divergenza ribassista fra prezzi e stocastico tra febbraio e maggio 2015, nello stesso 
periodo una leggera divergenza ribassista tra prezzi e MACD a cui si aggiunge una divergenza 
anch'essa leggerissima e ribassista fra prezzi ed RSI. Ad aprile e maggio compare una divergenza 
ribassista tra momentum e prezzi. A giugno i prezzi perforano la media mobile a 50 ed escono dalle 
Bande di Bollinger, la media mobile a 50 una volta bucata si comporta come resistenza. Ad inizio 
luglio la media a 10 perfora quella a 20. La media mobile a 20 buca quella a 50 più in ritardo, solo 
verso inizio settembre. Compare un triplo minimo tra agosto e settembre con il primo minimo che si 
forma al di fuori delle fasce di normalità di Bollinger. Nello stesso periodo si notano divergenze non 
chiare in direzionalità fra RSI e prezzi, stocastico e prezzi, momentum e prezzi. Il MACD registra un 
andamento negativo e il MACD istogrammi uno positivo. 
A novembre e dicembre sembra formarsi un triangolo. A novembre si crea una leggera divergenza 
ribassista fra prezzi RSI e prezzi stocastico. La media mobile a gennaio perfora dall'alto verso il basso 
prima quella a 50 e poi quella a 20. A gennaio e febbraio 2016 compare una divergenza rialzista fra 
RSI e prezzi insieme ad una fra stocastico e prezzi. Tra marzo e giugno si crea un possibile triangolo. 
Tra aprile e maggio 2016 si manifesta una divergenza ribassista del momentum con i prezzi e tra 
marzo e maggio 2016 compare una divergenza ribassista anche fra Macd istogrammi e prezzi. 
Entrambe non sono confermate. A giugno la media mobile a 20 perfora dal basso quella a 50 e le 
medie mobili si posizionano in una situazione di chiaro uptrend. Ad agosto 2016 è presente una 
divergenza ribassista tra momentum e prezzi. Tra agosto e settembre, agosto ottobre, agosto novembre 
ed agosto dicembre si crea una divergenza ribassista RSI prezzi in territorio di ipercomprato, lo stesso 
accade tra stocastico e prezzi. Tra settembre e dicembre 2016 appare una divergenza ribassista tra 
momentum e prezzi, lo stesso fra ottobre e dicembre tra MACD e prezzi, a cui si aggiunge anche 










Grafico 44: Grafico lineare settimanale a due anni su scala lineare dell'indice NDXT con MM 













Fonte: Generato tramite la piattaforma ProRealTime  
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10.3.3 Analisi Multipla 
 
Nel (Grafico 47) è proposto il grafico Candlevolume dell’indice NDXT, nel (Grafico 45) il grafico di 
supporto con momentum, stocastico ed RSI mentre nel (Grafico 46) il grafico di supporto con MACD. 
Nell'ultima candela di gennaio e nella prima di febbraio compare una figura che si avvicina ad un 
Harami, l'analisi classica non sembra aggiungere molto alla significatività di questo pattern. La quinta 
candela di marzo e la prima settimana di aprile formano un Engulfing pattern rialzista che si crea in 
simultanea al fallito tentativo della media a 10 di perforare significativamente quella a 20. La terza e 
la quarta candela di giugno formano un Engulfing pattern ribassista, non perfettamente all'apice del 
trend rialzista che aumenta di significatività grazie alle divergenze ribassiste fra prezzi e stocastico, 
una leggera tra prezzi e MACD, un'altra leggera fra prezzi ed RSI tra febbraio e maggio. Si aggiunga 
che ad aprile e maggio è presente una divergenza ribassista tra momentum e prezzi. L'Engulfing 
pattern ribassista fornisce indicazioni bearish in anticipo rispetto alle medie mobili. A giugno i prezzi 
perforano la media mobile a 50 ed escono dalle Bande di Bollinger, la media mobile a 50 una volta 
bucata si comporta come resistenza e si forma un Downward Gap Tasuki non perfetto. La penultima 
candela di agosto si posiziona per buona parte al di fuori della banda inferiore di Bollinger. La terza 
e la quarta candela di settembre formano un Piercing line di medio-piccole dimensioni. La terza e la 
quarta candela di dicembre formano un possibile Harami ribassista non particolarmente significativo, 
tuttavia ad esso segue una discesa e si manifesta una lunga candela ribassista con window 
immediatamente successiva alla configurazione. Nello stesso periodo compare un possibile Falling 
three methods che si colloca proprio alla fine di un possibile rettangolo. Quest'ultimo con linea 
superiore formata dalla prima e dall'ultima candela di novembre e dalla prima di dicembre; linea 
inferiore formata dalla seconda e terza candela di novembre e dalla seconda di dicembre. Tra gennaio 
e febbraio 2016 si formano due pattern candlestick. Il primo e meno significativo è un Harami rialzista 
a gennaio di cui la seconda candela ha una lower shadow che si colloca sotto la banda inferiore di 
Bollinger. Il secondo è un Hammer rialzista come seconda candela di febbraio, il gap sia con la 
candela che lo precede sia con quella successiva ed il fatto che quella che la segue sia di colore verde, 
aumentano la significatività della figura. Si aggiunga che anch'esso ha una lower shadow che si 
posiziona al di sotto della banda inferiore di Bollinger e si avvicina molto alla media mobile a 200. 
Nello stesso periodo compare una divergenza rialzista fra RSI e prezzi insieme ad una fra stocastico 
e prezzi. La seconda e la terza candela di marzo sembrano formare un piccolo Harami ribassista non 
perfetto e a cui non si sommano divergenze derivanti dall'osservazione degli oscillatori. La Piercing 
line formata dalla terza e la quarta candela di giugno, si posiziona alla fine del triangolo che si forma 
tra marzo e giugno. Tra aprile e giugno 2016 si crea un falso segnale, una divergenza ribassista del 
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momentum con i prezzi e fra istogrammi macd e prezzi. Da settembre sembrano formarsi pattern di 
inversione ribassista supportati da segnali di divergenza indicati dagli oscillatori con medie mobili 
posizionate in chiaro uptrend. La prima candela di settembre e l'ultima di agosto sembrano formare 
un Engulfing pattern anche se non molto significativo poiché le dimensioni del real body della prima 
candela sono molto piccole, tuttavia preceduta da una divergenza ribassista momentum prezzi. Con 
la formazione della seconda candela del pattern si assiste ad una perforazione dall'alto verso il basso 
della linea di ipercomprato da parte dell'RSI e da un incrocio dello stesso tipo dello stocastico. La 
candela successiva al pattern non conferma in quanto sembra formare un Piercing line con la prima 
di settembre. La prima e la seconda candela di ottobre sembrano formare un nuovo Engulfing pattern 
simile a quello di inizio settembre, caratterizzata dalla stessa perforazione dall'ipercomprato da parte 
dell'RSI e dalla stessa dinamica dello stocastico. Un nuovo Engulfing pattern si viene a creare alla 
terza e quarta candela di novembre oltre a quello di piccole dimensioni che si viene a creare alla terza 
e alla quarta candela di dicembre. L'ultima candela di ottobre e la prima di novembre paiono formare 
un Harami rialzista sebbene non posizionato alla fine di un chiaro trend ribassista, come suggerito dal 
posizionamento delle medie mobili, ma che compare alla fine di un possibile canale. Tutti questi 
pattern si inseriscono come detto, in un contesto generale di divergenze ribassiste suggerite da tutti 
gli oscillatori. Tra agosto e dicembre si crea una divergenza ribassista RSI prezzi in territorio di 
ipercomprato, lo stesso accade tra stocastico e prezzi. Tra settembre e dicembre 2016 appare una 
divergenza ribassista tra momentum e prezzi, lo stesso fra ottobre e dicembre tra MACD e prezzi, a 






Grafico 47: Grafico candlevolume settimanale a due anni dell'indice NDXT con MM 10, MM 




Fonte: Generato tramite la piattaforma ProRealTime  
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Grafico 47: Grafico candlevolume settimanale a due anni dell'indice NDXT con MM 10, MM 
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10.4 Analisi su Nvidia Corp. 
 
Grafico 48: Grafico candlestick mensile a dieci anni su scala logaritmica di NVDA 
Fonte: Generato tramite la piattaforma ProRealTime 
 
Nel (Grafico 48) è visibile l’andamento decennale di NVDA. Ad ottobre 2007 raggiunge il massimo 
storico a 36,81 dollari, il trend inverte e il ribasso seguente porta il titolo a novembre 2008 a toccare 
il minimo relativo a 5,34 dollari, toccato l'ultima volta a novembre 2004. Il trend inverte e a febbraio 
2011 Nvidia Corp raggiunge un massimo relativo a 24,29 dollari. Verso la fine dello stesso anno e nel 
corso del 2012 si riavvicina a quota 10. Nel 2013 e nel 2014 sperimenta un rialzo molto sostenuto 
che lo porta intorno ai 20 dollari. Nel corso della seconda metà del 2015 raggiunge quota 30 dollari. 
Nell'aprile del 2016 il titolo sorpassa il suo massimo storico e nei mesi seguenti continua la sua 






10.4.1 Analisi Candlestick 
 
Nel (Grafico 49) è proposto il Candlechart di NVDA. L'ultima candela di marzo e la prima di aprile 
paiono formare un Engulfing pattern rialzista. Le dimensioni della prima candela del pattern sono 
troppo piccole per risultare significativo. Si formano poi due figure ribassiste l'ultima candela di 
maggio, la prima, la seconda candela di giugno e la terza e la quarta candela di giugno: una Doji 
evening star seguita da un Engulfing pattern, entrambe non sono posizionate alla fine di un 
chiarissimo trend rialzista, perciò meno significative. Tutte queste configurazioni posseggono poca 
importanza se raffrontate ai movimenti che si avranno nei mesi successivi. La terza e la quarta candela 
di agosto formano un Piercing line non alla fine di una delineata tendenza ribassista ma di dimensioni 
buone e che sembrano accreditargli abbastanza significatività. La prima e la seconda candela di 
novembre suggeriscono un Harami ribassista. La seconda e terza candela di gennaio formano un 
Harami rialzista, la candela successiva rialzista parrebbe confermarlo, tuttavia la prima candela di 
febbraio sembrerebbe formare una figura di continuazione ribassista, un Falling three methods anche 
se non esattamente composto da tre candele. La candela seguente di febbraio sembra confermare il 
ribasso ma considerato assieme alla terza candela dello stesso mese forma un chiaro Morning star 
rialzista molto significativo per posizione e dimensioni. Si assiste all'inizio di un forte rialzo che dura 
per i successivi mesi. La seconda, la terza e la quarta candela di aprile insieme alla prima ed alla 
seconda candela di maggio formano un Rising three methods di continuazione rialzista che si 
dimostra particolarmente significativo. La seconda e la terza candela di giugno formano un Engulfing 
pattern anche se la prima candela del pattern non risulta di ampie dimensioni. La prima e la seconda 
settimana di settembre sembrano formare un Engulfing pattern rialzista dopo una leggera fase laterale. 
La quarta e la quinta candela di ottobre sembrano formare un Engulfing pattern ribassista che 
sembrerebbe suggerire una possibile inversione del trend che ha caratterizzato il titolo da inizio anno 
circa. Tuttavia la upper shadow della prima candela del pattern non è contenuta nella seconda candela 
ribassista, diminuendo la significatività della configurazione. La candela successiva ad essa è una 
grossa candela rialzista ed il trend continua. La seconda, terza e quarta candela di novembre forma 
un possibile Evening star, sebbene dotata di una certa significatività considerando posizione e 
dimensioni il trend continua sostanzialmente a salire. La prima candela di dicembre assieme a quella 
che la precede sembrano formare un Harami rialzista. La posizione del pattern e la upper shadow 













10.4.2 Analisi Classica 
 
Nel (Grafico 50) è proposto il grafico lineare di NVDA, nel (Grafico 51) il grafico di supporto con 
momentum, stocastico ed RSI mentre nel (Grafico 52) il grafico di supporto con volumi, OBV e 
MACD. A giugno la media mobile a 10 perfora dall'alto verso il basso quella a 20. Ad agosto si 
segnala una divergenza rialzista Obv e prezzi ed un segnale d'acquisto dello stocastico. Ad inizio 
settembre è presente un segnale di acquisto delle medie mobili alla rottura di un possibile pennant 
non confermato dai volumi. A febbraio compare un falso segnale con prezzi che incrociano dal basso 
verso l'alto la media mobile a 10 e a 20 e la media mobile a 10 che perfora quella a 20 producendo 
un segnale discordante. A marzo nuovo segnale di acquisto. Nei mesi successivi le medie mobili si 
posizionano in chiara tendenza rialzista, in particolare la media mobile a 10 forma un supporto dei 
prezzi per buona parte del 2016. A settembre ed ottobre 2016 divergenza ribassista fra Obv e prezzi. 
Fra ottobre e novembre 2015 si assiste ad una leggera divergenza ribassista fra stocastico e prezzi. A 
novembre 2015 compare una divergenza ribassista fra RSI e prezzi in territorio di ipercomprato. Si 
manifesta una divergenza ribassista momentum prezzi fra novembre 2015 ed aprile 2016, una 
divergenza ribassista Macd prezzi fra dicembre 2015 ed aprile 2016 ed una divergenza ribassista 
momentum prezzi tra luglio ed ottobre 2016. Tra agosto ed ottobre, agosto novembre ed agosto 
dicembre 2016 è presente una divergenza ribassista fra stocastico e prezzi. Ugualmente tra agosto 
ottobre, agosto novembre ed agosto dicembre 2016 è presente una divergenza ribassista tra Rsi e 
prezzi. Tra agosto ed ottobre 2016 compare anche una divergenza ribassista anche fra istogrammi 
Macd e Macd prezzi. Non sono presenti particolari figure classiche di particolare interesse, si 




Grafico 50: Grafico lineare settimanale a due anni su scala lineare di NVDA con MM 10, MM 
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Grafico 50: Grafico lineare settimanale a due anni su scala lineare di NVDA con MM 10, MM 
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10.4.3 Analisi Multipla 
 
Nel (Grafico 53) è proposto il grafico Candlevolume di NVDA, nel (Grafico 51) il grafico di supporto 
con momentum, stocastico ed RSI mentre nel (Grafico 52) il grafico di supporto con volumi, OBV e 
MACD. Le medie mobili sono posizionate per tutta la durata temporale presa in considerazione tali 
da definire una situazione di uptrend, ci sono solo alcune perforazioni fra le medie mobili di più breve 
periodo. Si assiste ad una figura ribassista l'ultima candela di maggio, la prima, la seconda candela di 
giugno, una Doji evening star, a giugno la media mobile a 10 perfora quella a 20 dando conferma 
ribassista. L'ultima di luglio e la prima e seconda candela di agosto sembrano formare un non perfetto 
Three advancing soldiers di particolare significatività se si considerano i volumi che caratterizzano il 
pattern. Sempre ad agosto si forma un Piercing line, la seconda candela appare con volumi 
significativi, successivamente a settembre le medie mobili danno conferma tornando in perfetta 
situazione di uptrend. L'Harami ribassista della prima e seconda candela di novembre pare aumentare 
di significatività poichè in parte posizionato fuori dalla Banda superiore di Bollinger e sostenuto da 
buoni volumi. Fra ottobre e dicembre 2015 si assiste ad una leggera divergenza ribassista fra 
stocastico e prezzi. Nel 2016 il Falling three methods di gennaio e febbraio possiede buoni volumi. 
Particolarmente interessante è la Morning star che si manifesta le prime tre candele di febbraio. Le 
dimensioni sono significative ma soprattutto i volumi della terza candela del pattern sono di riguardo. 
La seconda candela della configurazione testa con la lower shadow la media mobile a 50 che si 
comporta da supporto. Tuttavia la media a 10 perfora dall'alto verso il basso quella a 20 proprio in 
concomitanza della terza candela. Il Rising three methods di aprile e maggio è anch'esso molto 
significativo, i volumi sono bassi per poi esplodere nell'ultima candela del pattern. La media mobile 
a 10 sembra comportarsi da aprile 2016 come un supporto. Durante maggio le candele escono in parte 
dalla banda superiore di Bollinger. L'engulfing ribassista di giugno non sembra perdere di 
significatività se si analizzano i volumi che lo formano. L'engulfing rialzista di settembre di buone 
dimensioni aumenta di significatività grazie ad una seconda candela di ottimi volumi e dal riuscire a 
testare il supporto offerto dalla media mobile a 10. Tra agosto ed ottobre 2016 divergenza ribassista 
MACD istogrammi prezzi e divergenza ribassista nello stesso periodo in territorio di ipercomprato 
fra RSI e prezzi. L'engulfing ribassista di ottobre non sembra essere dotato di volumi eccezionali. La 
prima candela di novembre forma un’ampia candela rialzista con grandi volumi e che esce dalla fascia 
superiore di Bollinger. L'evening star successiva sembrerebbe una figura d'inversione altamente 
significativa. Si colloca interamente per le due candele iniziali e per parte della terza candela del 
pattern fuori dalla Banda superiore di Bollinger. Inoltre i volumi che caratterizzano la formazione 
sono molto buoni. Tuttavia le candele successive continuano sostanzialmente a salire sostenute da alti 
volumi, solo alla fine di dicembre compare una grossa candela ribassista. L'Harami rialzista che 
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compare a ridosso dell'Evening star analizzando i volumi sembra non possedere grande 
significatività. Tra agosto e novembre continua la divergenza ribassista RSI prezzi. Tra agosto e 
dicembre rimarrà la divergenza RSI e prezzi a cui si aggiungerà quella fra stocastico e prezzi fra 





Grafico 53: Grafico candlevolume settimanale a due anni di NVDA con MM 10, MM 50, MM 




Fonte: Generato tramite la piattaforma ProRealTime  
 127 
 




Fonte: Generato tramite la piattaforma ProRealTime  
 128 
 
Grafico 53: Grafico candlevolume settimanale a due anni di NVDA con MM 10, MM 50, MM 
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10.5 Analisi su Indice FTSE MIB 40 
 
Grafico 54: Grafico candlestick mensile a dieci anni su scala logaritmica dell'indice FTSEMIB 
Fonte: Generato tramite la piattaforma ProRealTime 
 
Come si vede nel (Grafico 54) l'indice FTSE MIB40 è ad un valore a maggio 2007 di 44.364 punti 
ed attorno ai 40.000 punti per i mesi successivi fino all'incirca a fine anno. Da inizio 2008 inizia il 
tracollo che lo porta nel giro di un anno a chiudere a dicembre 2008 a quota 19.460 punti. A marzo 
2009 tocca un minimo di 12.332 punti da cui riparte una risalita che lo porta a quota 24.558,50 punti 
a ottobre dello stesso anno. Tuttavia nel corso degli anni seguenti e fino ai primi mesi del 2011 si 
denota un trend laterale che porta l'indice a oscillare in una banda di prezzi attorno ai 24.000 ed i 
18.000 punti. Nel corso dell'estate 2011 l'indice ha una nuova discesa che lo porta a quota 15.000 
punti e che manterrà all'incirca fino a fine anno. Nel luglio 2012 arriva al minimo storico di 12.295,80 
e quindi parte una risalita che gli fa chiudere l'anno verso quota 16.000 punti portandolo a luglio 2015 
ad avvicinarsi al massimo relativo fatto registrare ad ottobre del 2009. Da lì sperimenta una nuova 
discesa che lo porta a stazionare negli ultimi mesi del 2016 circa a quota 16.000 punti. Chiude l'anno 
con un rimbalzo a dicembre a quota 19.234,60 punti. 
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10.5.1 Analisi Candlestick 
 
Nel (Grafico 55) è proposto il Candlechart dell’indice FTSEMIB. I primi mesi del 2015 sono 
caratterizzati da un rally positivo. La prima e la seconda candela di aprile sembrano formare un 
Engulfing pattern ribassista. Le candele successive non confermano un'immediata inversione di 
tendenza tuttavia la terza e la quarta candela di maggio formano un Harami ribassista dando nuove 
indicazioni ribassiste. La terza candela di giugno forma un Hammer confermato dalla candela 
successiva ma non dal trend nei mesi seguenti. L'ultima candela di giugno e la prima di luglio formano 
un Piercing line con dimensioni medie ma non all'apice di una definita tendenza ribassista e con 
chiusura della seconda candela che supera di pochissimo la metà del real body della prima. Non 
sembrano presenti chiari segnali inversione successivamente. L'ultima candela di agosto e prima di 
settembre sembrano formare un Harami rialzista non molto significativo infatti non posizionato 
correttamente e con le shadows della seconda candela fuori dal real body della prima. La quarta 
candela di settembre forma un Hammer confermato dalla candela successiva. Tra ottobre e novembre 
non sono presenti particolari indicazioni derivanti dalla metodologia candlestick. Nel mese di 
dicembre si crea un Falling three methods, pattern di continuazione ribassista, di una certa 
significatività anche se non perfetto. La seconda e la terza candela di febbraio formano un possibile 
Harami rialzista e sebbene la prima candela abbia una lunga shadow inferiore e la seconda candela 
abbia un upper shadow molto ampia, la figura, la posizione e le dimensioni le donano una certa 
significatività. La prima e la seconda candela di marzo sembrano formare una Dark cloud cover 
tuttavia la chiusura della seconda candela del pattern non riesce di poco ad attestarsi sotto la metà del 
real body della prima candela. La prima e la seconda candela di aprile formano un Engulfing pattern 
tuttavia non perfetto in quanto la lower shadow della prima candela non viene inghiottita dalla 
seconda candela e soprattutto riducono l'importanza della configurazione un real body della stessa 
troppo ridotto per risultare significativo. La quarta e la quinta candela di maggio formano un 
Engulfing pattern ribassista di dimensioni buone ma non posizionato alla fine di un chiaro trend 
rialzista. Ad agosto compare un Piercing line anche questo non posizionato in un chiaro trend 
ribassista. La prima candela di novembre e l'ultima di ottobre formano un Harami rialzista non in 
perfetta posizione. Lo stesso dicasi per quello che compare la seconda e la terza settimana di 














10.5.2 Analisi classica 
 
Nel (Grafico 56) è proposto il grafico lineare dell’indice FTSEMIB, nel (Grafico 57) il grafico di 
supporto con momentum, stocastico ed RSI mentre nel (Grafico 58) il grafico di supporto con MACD. 
Nel mese di febbraio 2015 la media mobile a 10 perfora quella a 20 tuttavia i prezzi escono dalla 
fascia superiore delle bande di Bollinger suggerendo una certa cautela. La media mobile a 20 perfora 
quella a 50 a marzo. Tra febbraio e marzo si assiste ad una divergenza ribassista fra stocastico e prezzi. 
Verso fine marzo ed inizio aprile compare una divergenza momentum prezzi inoltre l'RSI arriva in 
ipercomprato per poi successivamente uscirne. Per il resto del 2015 non compaiono segnali rilevanti 
da parte degli oscillatori. A novembre la media mobile a 20 perfora quella a 50. I prezzi escono dalla 
fascia inferiore di Bollinger. A gennaio 2016 i prezzi continuano a stare fuori dalla fascia di normalità 
di Bollinger inoltre perforano al ribasso la media mobile a 200 giorni. A febbraio i prezzi risalgono e 
tornano nelle bande di Bollinger. La media mobile a 200 viene testata a marzo diventando resistenza. 
Nel corso di marzo e maggio sembra formarsi un triangolo. Tra febbraio e giugno sembra formarsi 
una divergenza rialzista fra stocastico e prezzi, RSI e prezzi, momentum e prezzi, MACD e prezzi. 
Fra novembre ed aprile compare una divergenza rialzista momentum e prezzi, stocastico e prezzi. A 
gennaio e febbraio l'RSI entra fortemente in zona di ipervenduto. Tra marzo ed aprile si manifesta 
una divergenza rialzista prezzi stocastico, prezzi RSI, momentum prezzi e MACD prezzi. Si nota una 
divergenza ribassista a giugno fra momentum e prezzi, MACD e prezzi. A dicembre i prezzi escono 
dalle fasce di Bollinger dopo una contrazione delle bande e si dirigono verso la media mobile a 200 
testandola un'altra volta. La media a 10 perfora verso l'alto quella a 50. Tra novembre 2015 e dicembre 






Grafico 56: Grafico lineare settimanale a due anni su scala lineare dell'indice FTSEMIB con 
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Grafico 56: Grafico lineare settimanale a due anni su scala lineare dell'indice FTSEMIB con 
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10.5.3 Analisi multipla 
 
Nel (Grafico 59) è proposto il grafico Candlevolume dell’indice FTSEMIB, nel (Grafico 57) il grafico 
di supporto con momentum, stocastico ed RSI mentre nel (Grafico 58) il grafico di supporto con 
MACD. Tra febbraio e marzo si assiste ad una divergenza ribassista fra stocastico e prezzi. Verso fine 
marzo ed inizio aprile compare una divergenza momentum prezzi inoltre l'RSI arriva in ipercomprato 
successivamente uscendone. Ad aprile compare un Engulfing ribassista e a maggio un Harami 
ribassista. Queste figure appaiono in una situazione di posizionamento delle medie mobili che indica 
un chiaro uptrend. L'ultima candela di giugno e la prima di luglio formano un Piercing line non 
chiarissimo con dimensioni medie. La seconda candela del pattern oltre ad avere una parte fuori dalla 
banda inferiore di Bollinger, sembra testare la media mobile a 50 che diventa supporto. La quarta 
candela di agosto sembra un non chiarissimo Hammer, interessante in quanto si posiziona fuori dalle 
Bande di Bollinger e capace di testare nuovamente la media mobile a 50 aumentandone le proprietà 
di supporto. Le due candele successive sembrano formare un Harami cross rialzista anche se di 
piccole dimensioni. La quarta settimana di settembre nuovo piccolo Hammer. Nel mese di ottobre la 
media mobile a 10 perfora quella a 50 e successivamente a novembre quella a 20 quella a 50. Si crea 
a dicembre un Falling three methods e i prezzi a gennaio 2016 escono dalla fascia inferiore di 
Bollinger e perforano la media mobile a 200 giorni. La seconda e la terza candela di febbraio formano 
un possibile Harami rialzista, la prima e la seconda candela di marzo sembrano formare una non 
chiarissima Dark cloud cover, la media mobile a 200 viene testata diventando resistenza. Nel corso 
di marzo e maggio sembra formarsi un triangolo. La prima e la seconda candela di aprile formano un 
Engulfing pattern rialzista. La quarta e la quinta candela di maggio formano un Engulfing pattern 
ribassista di dimensioni buone all'apice del triangolo e che lo perfora. La quarta candela di giugno 
sembra formare un Hammer che si posiziona fuori dalla banda inferiore di Bollinger. La prima candela 
di novembre e l'ultima di ottobre formano un Harami rialzista non in perfetta posizione. Lo stesso 
dicasi per quello che compare la seconda e la terza settimana di settembre. Le ultime due candele di 
novembre e la prima di dicembre formano un Three advancing soldiers dopo una restrizione delle 
Bande di Bollinger. La media mobile a 10 perfora quella a 20 e la terza candela del pattern esce dalla 
fascia superiore di Bollinger. Tra febbraio e giugno sembra formarsi una divergenza rialzista fra 
stocastico e prezzi, RSI e prezzi, momentum e prezzi, MACD e prezzi. Fra novembre ed aprile 
compare una divergenza rialzista momentum e prezzi, stocastico e prezzi. A gennaio e febbraio l'RSI 
entra fortemente in zona di ipervenduto. Tra marzo ed aprile si manifesta una divergenza rialzista 
prezzi stocastico, prezzi RSI, momentum prezzi e MACD prezzi. Compare una divergenza ribassista 
a giugno fra momentum e prezzi, MACD e prezzi. A dicembre i prezzi escono dalle fasce di Bollinger 
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e si dirigono verso la media mobile a 200 testandola un'altra volta. La media a 10 perfora verso l'alto 




Grafico 59: Grafico candlevolume settimanale a due anni dell'indice FTSEMIB con MM 10, 
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Grafico 59: Grafico candlevolume settimanale a due anni dell'indice FTSEMIB con MM 10, 
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10.6 Analisi su Indice FTSE Italia Banche 
 
Grafico 60: Grafico candlestick mensile su scala logaritmica dalla nascita dell'indice FTSE 
Italia Banche 
Fonte: Generato tramite la piattaforma ProRealTime 
 
Nel (Grafico 60) è rappresentato l’andamento storico dell’indice FTSE Italia Banche dalla nascita ad 
oggi. L'indice tocca il suo massimo assoluto a 28.233,1992 ad ottobre 2009 per poi iniziare una 
discesa che lo porta a toccare il minimo a luglio 2012 a 5.948,5298. Nel corso dell'ultima metà dello 
stesso anno e fino ai primi mesi del 2014 sperimenta una risalita che lo porta intorno ai 16.000 punti. 
Nel corso dello stesso anno e di quello successivo oscilla fra i 18.000 ed i 12.000 punti circa, 
chiudendo il 2015 attorno a quota 16.000. Nel 2016 ricomincia una discesa che lo porta sotto i 12.000 
punti, a maggio sotto i 10.000 punti e a giugno a sostare sotto gli 8.000 punti indice. A luglio tocca 
un nuovo minimo relativo a 6.419,75 punti per poi assestarsi nei mesi seguenti sugli 8.000 punti circa 




10.6.1 Analisi Candlestick 
 
Nel (Grafico 61) è proposto il Candlechart dell’indice FTSE Italia Banche. La terza candela e la 
quarta di gennaio formano un Harami ribassista non confermato. L'indice continua a salire. L'unico 
segnale possibile di inversione compare l'ultima candela di marzo, la prima e la seconda di aprile 
come un possibile Evening doji star. Le dimensioni e l'assenza di gap fra la seconda e la terza candela 
ne diminuiscono la significatività. La prima candela di luglio sembrerebbe un Hammer rialzista. La 
quarta e la quinta candela di agosto formano un Harami ribassista non perfettamente posizionato 
all'apice di un trend rialzista. Nel mese di dicembre si forma un pattern che predice abbastanza bene 
la continuazione della discesa. Si tratta di un Falling three methods. La seconda candela di febbraio 
è un Hammer rialzista tuttavia di colore rosso. Il trend si fa rialzista per poco anche se la candela 
immediatamente successiva all'Hammer non conferma il pattern. La prima candela e la seconda 
candela di marzo formano una Dark Cloud cover importante che si avvicina molto ad un Engulfing 
pattern e ciò ne aumenta la significatività, tant'è che nel mese di marzo si manifesta un trend 
decrescente. La prima candela di aprile pare un Hammer sebbene non perfetto. La quarta e la quinta 
candela di maggio formano un Engulfing pattern. La posizione nel quale si manifesta non è alla fine 
di un chiaro trend rialzista tuttavia sembra prevedere bene la discesa dei prezzi nel mese di giugno. 
Non ci sono segnali significativi derivanti dall'analisi candlestick nei mesi successivi. La quarta 
candela di giugno e la prima di luglio difficilmente sono riconducibili ad un Harami rialzista né quella 
verde può essere considerata un Hammer. La configurazione che deriva dall'aggiunta della seconda 
candela di luglio difficilmente può essere interpretata come una Morning star. La prima e la seconda 
candela di agosto si avvicinano ad un Harami rialzista. La prima e la seconda candela di novembre 
sembrano formare un Engulfing pattern ribassista tuttavia non posizionato alla fine di un delineato 
trend rialzista. Il Three advancing soldiers che sembra formarsi con la quarta candela di novembre e 














10.6.2 Analisi classica 
 
Nel (Grafico 62) è proposto il grafico lineare dell’indice FTSE Italia Banche, nel (Grafico 63) il 
grafico di supporto con momentum, stocastico ed RSI mentre nel (Grafico 64) il grafico di supporto 
con MACD. La media mobile a 10 perfora dal basso verso l'alto quella a venti a febbraio, a marzo 
quella a 50 è perforata da quella a venti. I prezzi a febbraio escono dalla fascia di normalità di 
Bollinger. Tra febbraio e giugno 2015 compare una divergenza ribassista tra stocastico e prezzi. Tra 
marzo e giugno si manifesta un’altra divergenza ribassista fra momentum e prezzi ed RSI e prezzi, lo 
stesso tra aprile e giugno fra Macd e prezzi. A fine agosto la media mobile a 10 perfora dall'alto verso 
il basso quella a 20. Tra settembre e dicembre 2015 compare una divergenza rialzista momentum 
prezzi. A dicembre la media mobile a 20 perfora dall'alto verso il basso quella a 50 ed i prezzi nei 
mesi successivi escono dalle bande di Bollinger. A gennaio 2016 l'RSI entra in zona di ipervenduto. 
Tra febbraio e giugno si forma una divergenza rialzista prezzi RSI, lo stesso tra febbraio ad aprile in 
ipervenduto. Da febbraio a maggio compare una divergenza rialzista stocastico e prezzi. Tra marzo e 
aprile si forma una divergenza rialzista tra momentum e prezzi, lo stesso per il periodo febbraio 
giugno. Tra marzo e maggio si manifesta una divergenza rialzista MACD istogrammi e prezzi. La 





Grafico 62: Grafico lineare settimanale a due anni su scala lineare dell'indice FTSE Italia 
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Grafico 63: Grafico di supporto settimanale a due anni con Momentum, Stocastico, RSI 
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Grafico 62: Grafico lineare settimanale a due anni su scala lineare dell'indice FTSE Italia 
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10.6.3 Analisi multipla 
 
Nel (Grafico 65) è proposto il grafico Candlevolume dell’indice FTSE Italia Banche, nel (Grafico 63) 
il grafico di supporto con momentum, stocastico ed RSI mentre nel (Grafico 64) il grafico di supporto 
con MACD. A gennaio compare un Harami ribassista tuttavia il trend continua a salire, a febbraio e 
a marzo rispettivamente la media mobile a 10 e quella a 20 perforano dal basso verso l'alto quella a 
50. L'ultima candela di marzo e la prima di aprile formano un Evening star che anticipa le divergenze 
ribassiste suggerite da tutti gli oscillatori da aprile a giugno. L'Hammer la prima candela di luglio 
testa con la sua lower shadow il supporto formato dalla media mobile a 50. L'Harami ad agosto con 
la lower shadow della prima candela del pattern riesce a perforare il supporto. Dopo essere stato 
perforato non significativamente nuovamente a settembre, a novembre viene perforato da una figura 
che si avvicina ad un Falling three methods. Le tre candele centrali "ritracciando" trasformano la 
media mobile da supporto a resistenza dinamica. A dicembre compare un altro Falling three methods. 
L'ultima candela di questo pattern esce per buona parte dalla banda inferiore di Bollinger. Tra ottobre 
e dicembre 2015 il momentum suggeriva una divergenza rialzista con i prezzi. A gennaio 2016 i prezzi 
perforano al ribasso la media mobile a 200. La seconda candela di febbraio è un Hammer posizionato 
fuori dalla banda inferiore di Bollinger. Lo stocastico suggerisce un segnale di acquisto. Tra febbraio 
e maggio 2016 si forma un triangolo discendente. Il primo punto della figura è costituito dall'Hammer 
di febbraio, il secondo punto da una Dark cloud cover a marzo, il terzo da un nuovo Hammer ad 
aprile. Alla rottura della figura si crea un Engulfing pattern ribassista. Nello stesso periodo si 
osservano divergenze rialziste tra tutti gli oscillatori ed i prezzi. L'ultima candela di giugno e la prima 
di luglio formano un possibile Harami rialzista che si posiziona per buona parte fuori dalla banda 
inferiore di Bollinger. Tra febbraio e luglio si assiste ad una divergenza positiva momentum prezzi ed 
RSI prezzi. Nello stesso periodo dell'Harami rialzista ci sono due segnali di acquisto, uno dallo 
stocastico e uno dall'RSI. Il Three advancing soldiers di novembre dicembre perfora la upper 








Grafico 65: Grafico candlevolume settimanale a due anni dell'indice FTSE Italia Banche con 
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Grafico 63: Grafico di supporto settimanale a due anni con Momentum, Stocastico, RSI 
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10.7 Analisi su UBI BANCA 
 
Grafico 66: Grafico candlestick mensile a dieci anni su scala logaritmica di UBI BANCA 
Fonte: Generato tramite la piattaforma ProRealTime 
 
Come si nota dal (Grafico 66) il titolo UBI BANCA raggiunge a maggio 2007 il massimo assoluto a 
18,78 euro, chiudendo l'anno attorno ai 16 euro. Alla fine del 2008 si aggira attorno ai 9 euro e nel 
marzo del 2009 tocca un minimo assoluto di 4,847. Dopo un piccolo rimbalzo a quota 10 euro a 
maggio dello stesso anno, il titolo chiude l'anno attorno agli 8,5 euro. Nel corso del 2010 chiude circa 
a 6 euro. A settembre 2011 il titolo tocca il minimo storico a 2,002 euro e chiude l'anno a 2,891 euro. 
A luglio 2012 tocca il nuovo minimo storico a 1,702 euro chiudendo l'anno a 3,277 euro. Nel corso 
della seconda metà del 2013 il titolo recupera fino a chiudere l'anno a 4,679 euro. Nel corso del 2014 
e del 2015 il titolo si assesta attorno ad un range di prezzo fra i 5 e i 7,5 euro circa, chiudendo il 2015 
a 6,003 euro. A fine gennaio del 2016 il titolo chiude a 4,165 euro e a febbraio raggiunge un minimo 
di 2,730 per poi chiudere a quota 3,443. Nei mesi successivi continua la discesa che lo porta a 
dicembre 2016 a sostare poco sopra i 2,6 euro. 
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10.7.1 Analisi Candlestick 
 
Nel (Grafico 67) è proposto il Candlechart di UBI. La prima e la seconda candela di gennaio formano 
un Harami rialzista nel quale la lower shadow della seconda candela non è contenuta nel real body 
della prima. La significatività delle dimensioni tuttavia sembra buona, nei mesi successivi si assiste 
ad un movimento rialzista. Si aggiunga che la candela successiva all'Harami forma un gap positivo 
con la candela precedente aumentandone la significatività. La terza e la quarta candela di gennaio 
sembrano formare un Harami ribassista ma il trend continua. La prima, seconda, terza e quarta candela 
di marzo formano una figura di continuazione, un Rising three methods che sebbene non perfetto in 
quanto le tre candele centrali non sono tutte di colore rosso sembra suggerire bene la continuazione 
della salita. Dopodiché si forma con la terza e la quarta candela di aprile una Dark Cloud cover poco 
significativa in quanto compare in un movimento laterale e con dimensioni contenute. La terza e la 
quarta candela di maggio formano un Harami ribassista anche questo di dimensioni contenute ma che 
si manifesta all'apice del trend rialzista. La seconda, la terza e la quarta candela di luglio sembrano 
formare una Evening star di dimensioni poco significative e con chiusura della prima candela del 
pattern uguale all'apertura della terza. In agosto appare un Harami ribassista. La quarta candela di 
settembre forma un Hammer di colore rosso. Il titolo sperimenta un piccolo rally positivo fino a metà 
ottobre. Difficilmente la terza e la quarta candela di dicembre sembrano formare un Harami ribassista, 
poiché di dimensioni troppo contenute e quindi poco significative. Il titolo nelle settimane successive 
sperimenta una forte discesa. Un nuovo segnale dalla candlestick ci viene proposto dalla prima e dalla 
seconda candela di marzo 2016, queste formano una Dark Cloud cover che si avvicina molto ad un 
Engulfing pattern e perciò aumentandone la significatività. In maggio appare un Falling three 
methods. Dopo i segnali delle candele si fanno di difficile interpretazione e la tecnica candlestick non 
sembra dare delle indicazioni molto interessanti. La quarta settimana di giugno e la prima di luglio 
sembrano formare un piccolo Harami rialzista. Le prime tre settimane di dicembre sembrano formare 














10.7.2 Analisi classica 
 
Nel (Grafico 68) è proposto il grafico lineare di UBI, nel (Grafico 69) il grafico di supporto con 
momentum, stocastico ed RSI mentre nel (Grafico 70) il grafico di supporto con volumi, OBV e 
MACD. A febbraio la media mobile a 10 perfora quella a 20 e a marzo la 20 quella a 50. Si può 
tracciare una trendline positiva che unisce i minimi relativi crescenti fra marzo e giugno. Tra marzo 
e giugno si manifesta una divergenza ribassista fra momentum e prezzi, stocastico e prezzi, MACD e 
prezzi, RSI e prezzi. La linea del momentum si avvicina allo zero mostrando segnali di indecisione 
nell'inerzia del trend. All'apice della salita le due linee del MACD si intersecano dando segnale di 
vendita. Tra maggio e luglio si verificano due divergenze fra OBV e prezzi, la prima ribassista e la 
seconda rialzista. Ad agosto la media mobile a 10 perfora dall'alto verso il basso quella a 20. A 
settembre ed ottobre compare una divergenza ribassista prezzi ed OBV. Tra settembre e dicembre si 
forma una divergenza rialzista momentum e prezzi. A novembre la media mobile a 20 perfora quella 
a 50. A dicembre i prezzi escono dalla banda di Bollinger inferiore e a gennaio 2016 perforano la 
media mobile a 200 periodi. I volumi divergono dai prezzi nel corso di dicembre e parte di febbraio 
2016. Nello stesso periodo l’RSI entra in ipervenduto ed anche fra RSI e prezzi si sperimenta una 
divergenza rialzista. Tra marzo e maggio si forma un triangolo non sostenuto particolarmente dai 
volumi nel breakout. Da febbraio ad aprile 2016 compare una divergenza rialzista tra prezzi ed OBV, 
lo stesso tra momentum e prezzi, MACD prezzi e stocastico prezzi. A giugno ed agosto si manifesta 
una leggerissima divergenza rialzista OBV prezzi. Da febbraio a settembre 2016 si forma una 
divergenza rialzista MACD prezzi, momentum prezzi, RSI prezzi e stocastico prezzi. Da aprile a 
maggio 2016 compare ancora una leggera divergenza rialzista prezzi stocastico, prezzi RSI, MACD 
istogrammi e prezzi. A febbraio, marzo e giugno 2016 perforano dall'alto verso il basso la media 





Grafico 68: Grafico lineare settimanale a due anni su scala lineare di UBI con MM 10, MM 50, 
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Grafico 68: Grafico lineare settimanale a due anni su scala lineare di UBI con MM 10, MM 50, 
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10.7.3 Analisi multipla 
 
Nel (Grafico 71) è proposto il grafico Candlevolume di UBI, nel (Grafico 69) il grafico di supporto 
con momentum, stocastico ed RSI mentre nel (Grafico 70) il grafico di supporto con volumi, OBV e 
MACD. La prima e la seconda candela di gennaio formano un Harami che si posiziona leggermente 
fuori le Bande di Bollinger. L'Harami seguente possiede buoni volumi nella prima candela ma non 
nella seconda, inoltre si colloca al centro delle Bollinger Bands. I Three rising methods di marzo 
hanno la prima candela fuori dalla fascia superiore di Bollinger, le tre candele centrali del pattern 
"ritracciano" verso il centro della fascia. Inoltre compaiono simultaneamente alla perforazione di 
marzo della 20 con quella a 50 tuttavia i volumi che caratterizzano questo pattern non sono alti. La 
Dark cloud cover di aprile possiede medio bassi volumi così come l'Harami ribassista di maggio. 
L'Hammer la prima settimana di luglio è particolarmente interessante poiché è caratterizzato da buoni 
volumi e dal fatto che testa con la lower shadow la media mobile a 50, con quest'ultima che si 
comporta da supporto. Nello stesso mese compare una non perfetta Evening star caratterizzata da 
volumi piccoli. Tra marzo e giugno erano presenti divergenze ribassiste fra momentum e prezzi, 
stocastico e prezzi, RSI e prezzi, MACD e prezzi. Tra maggio e luglio si verificano due divergenze 
fra OBV e prezzi, la prima ribassista e che è successiva all'Harami ribassista e la seconda rialzista e 
che precede la Evening star. Ad agosto la media mobile a 10 perfora dall'alto verso il basso quella a 
20 in corrispondenza di un Harami ribassista che esce dalla banda inferiore di Bollinger e perfora non 
significativamente la media mobile a 50. A settembre viene perforato il supporto e si viene a formare 
un Hammer fuori dalla fascia inferiore di Bollinger. I prezzi non riescono a ritornare sopra la media 
che si è trasformata in resistenza. A settembre ed ottobre si forma una divergenza ribassista tra prezzi 
ed OBV. Tra settembre e dicembre si manifesta una divergenza rialzista momentum prezzi. A 
novembre la media mobile a 20 perfora quella a 50. A dicembre i prezzi escono dalla banda di 
Bollinger inferiore, l'Harami che si forma ha piccolissimi volumi, a gennaio 2016 i prezzi perforano 
la media mobile a 200 periodi. I volumi divergono dai prezzi nel corso di dicembre e parte di febbraio 
2016, le candele ribassiste sono perciò particolarmente ampie. Nello stesso periodo anche fra RSI e 
prezzi si crea una divergenza in ipervenduto. Tra marzo e maggio si forma un triangolo non sostenuto 
particolarmente dai volumi nel breakout. Si crea a marzo una Dark cloud cover nel primo punto che 
forma il triangolo, un Hammer nel secondo punto e a maggio si crea un Falling three methods che 
perfora il triangolo confermando la continuità della figura. Da febbraio ad aprile 2016 compare una 
divergenza rialzista prezzi OBV, momentum prezzi, MACD prezzi e stocastico prezzi. A giugno ed 
agosto si manifesta ancora una leggerissima divergenza rialzista OBV prezzi. Da febbraio a settembre 
2016 si forma una divergenza rialzista MACD prezzi, momentum prezzi, RSI prezzi e stocastico 
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prezzi. Da aprile a maggio 2016 compare una leggera divergenza rialzista prezzi stocastico, prezzi 
RSI, MACD istogrammi prezzi mentre a giugno agosto una divergenza rialzista OBV prezzi. A 
giugno la media mobile a 50 perfora quella a 200. A dicembre particolarmente interessante è il Three 
advancing soldiers che sembra aumentare di significatività grazie ai volumi molto importanti da cui 
è composto, all'incrocio della media mobile a 10 con quella a 20 ed ad un’ultima candela del pattern 
che chiude testando con la upper shadow la media mobile a 50 fuori da delle fasce di Bollinger che 





Grafico 71: Grafico candlevolume settimanale a due anni di UBI con MM 10, MM 50, MM 200 
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Grafico 71: Grafico candlevolume settimanale a due anni di UBI con MM 10, MM 50, MM 
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Dalla verifica empirica svolta nella quarta parte del seguente elaborato risulta evidente come l'analisi 
multipla sia stata nel corso dell'indagine la più significativa. La ragione principale risiede nella 
capacità di aumentare la quantità di particolari dell'analisi rispetto alla semplice candlestick o alla 
semplice classica potendo beneficiare della somma delle indicazioni derivanti dalle due analisi che la 
compongono. 
 
Ora, nel caso in cui queste ultime due analisi diano segnali concordanti la multipla beneficia del 
reciproco aumento di significatività. Come visto in questa piccola indagine empirica, la multipla può 
essere utile nel dare importanza a figure candlestick non perfette ma che grazie ai volumi possono 
aumentare di significatività. Ancora, gli indicatori e le figure dell'analisi classica presenti nel grafico 
principale dell'analisi multipla integrano le indicazioni delle sole figure a candela. Le figure 
candlestick possono posizionarsi nei punti di costruzione delle figure classiche o durante la rottura 
delle figure stesse, aumentando la significatività reciproca e dando indicazioni maggiori e più 
dettagliate. Inoltre i diversi tempi di formazione delle figure delle due metodologie permettono una 
migliore completezza dell’analisi. Le medie mobili possono comportarsi da supporti e da resistenze 
e venire perforate significativamente da pattern candlestick. Gli indicatori/oscillatori nella multipla 
sono particolarmente utili perché possono supportare i segnali di inversione della semplice 
candlestick. Spesso l’inversione del trend nella candlestick non si manifesta immediatamente dopo la 
formazione del pattern; questi ultimi danno indicazioni di rallentamento del trend in corso e possibile 
prossima inversione mentre le divergenze tra oscillatori/indicatori nei grafici di supporto e prezzi 
avendo la caratteristica di potersi manifestare in lassi temporali più estesi rispetto ai pattern a candela 
assicurano un reciproco aumento di significatività e completezza dell’analisi. Si aggiunga come gli 
oscillatori oppure le medie mobili possano fornire segnali di acquisto e vendita i quali aumentano di 
significatività se compaiono simultaneamente ai pattern a candela. 
 
Nel caso la candlestick e la classica diano segnali discordanti, l'utilizzo della multipla è capace di 
allertare l'analista ed indurre l'investitore a soppesare maggiormente le proprie decisioni. Si aggiunga 
che difficilmente tutte le indicazioni provenienti dalla classica o dalla candlestick risultano 
discordanti. A volte tuttavia tali discordanze possono aumentare la completezza dell’analisi, ad 
esempio tra volumi e candlestick, il candlevolume può diminuire l'importanza di quei pattern che al 




In sintesi, per quanto concerne la verifica empirica effettuata, sia la candlestick che la classica 
spiegano solo alcuni sottoinsiemi temporali della dinamica dell'indice o dell'azione, spesso dove non 
risultano segnali da una metodologia ne vengono proposti dall'altra. Capita sovente che funzionino 
bene in contemporanea ed a volte meno ma comunque anche in questo caso risultano più interessanti 
in un contesto multiplo che singolo. L'analisi multipla ha il quindi il pregio di godere delle indicazioni 
di entrambe le metodologie e di disporre di maggiori segnali, ne consegue il difetto che maggiori 
possono risultare anche le occasioni di possibili segnali discordanti o ripetitivi. Tuttavia questa 
problematicità può essere risolta dall'esperienza e dalla capacità dell'analista nello scegliere le 
combinazioni multiple che gli sembrano maggiormente interessanti e nel discernere i segnali più 
significativi tra quelli proposti. 
 
Dalla lettura dell’intero lavoro presentato si nota come lo studio del mercato abbia generato in luoghi 
e tempi diversi differenti metodologie di analisi. Mentre l’analisi candlestick è nata e rimane una 
metodologia prettamente grafica, l’analisi occidentale ha cercato di affiancare nel corso della sua 
evoluzione alla metodologia grafica un insieme sempre maggiore di tecniche algoritmiche e di 
indicatori in modo tale da rendere per quanto possibile maggiormente completo lo studio dei prezzi. 
La multipla riesce a beneficiare dell’unione delle due analisi precedenti; come osservato alla luce 
della verifica empirica effettuata, essa risulta essere la migliore in termini di completezza, riuscendo 
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